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Mit der Annahme einer Dissertation beabsichtigt die Wirtschafts- und 
Sozialwissenschaftliche Fakultät der Universität nicht, zu den darin 
enthaltenen wissenschaftlichen Meinungen des Verfassers Stellung zu 
nehmen.   
  
„Man muss die Geschichte der Meinungen studieren, ehe man den eigenen Geist befreien kann. 
Ich weiss nicht, was mehr konservativ macht – wenn man nichts kennt ausser der Gegenwart oder 
nichts ausser der Vergangenheit.“  
(J. M. Keynes 1926/2011, S.24f). 
 
 
„Arbeit ist bloss eine andere Bezeichnung für menschliche Tätigkeit, die zum Leben an sich 
gehört, das seinerseits nicht zum Zwecke des Verkaufs, sondern zu gänzlich anderen Zwecken 
hervorgebracht wird; auch kann diese Tätigkeit nicht vom restlichen Leben abgetrennt, aufbewahrt 
oder flüssig gemacht werden“. 
 
(K. Polanyi 1944/1978, 107) 
 
"I am bold enough to conclude, from these considerations that the usefulness of 'statistical' or 
'stochastic' methods in economics is a good deal less than is now conventionally supposed. We have 
no business to turn to them automatically; we should always ask ourselves, before we apply them, 
whether they are appropriate to the problem at hand. Very often they are not. (...) By all means let 
us plot the points on a chart, and try to explain them to suppress their names."  
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Angesichts einer grundlegenden weltwirtschaftlichen Krise, deren Ende bis heute nicht 
absehbar ist, war ich als Ökonom nach Studienabschluss gegenüber dieser Wirklichkeit 
weitgehend sprachlos geblieben. Ich hatte nicht das Gefühl, das richtige Rüstzeug er-
worben zu haben, welches mir ein grundlegendes Verständnis der wirtschaftlichen Ver-
hältnisse ermöglichen sollte. Die neoklassische Ökonomie bot mir keinen Rahmen, in 
welchem ich auf meine Fragen befriedigende Antworten finden konnte. Daraus erwuchs 
nach dem Studium meine Motivation, eine Dissertation zu verfassen, welche mir eine 
breitere Perspektive auf die wirtschaftlichen Entwicklungen der Gegenwart ermöglichen 
sollte. Die Einseitigkeit des Studiums führte in der nun vorliegenden Arbeit zu einem 
breiten theoretischen Fokus. Er räumt dem während des Studiums weitgehend ausge-
bliebenen Wettbewerb der Ideen einen gebührlichen Platz ein.  
Ich hatte mein Masterstudium mit einer Arbeit über regionale Unterschiede in der Ar-
beitslosigkeit in der Schweiz abgeschlossen. Ich vermutete damals, dass die Unterschiede 
aus der Perspektive des neoklassischen Arbeitsmarktmodells nur schwer zu erklären sei-
en. Der gesetzliche Rahmen schien mir in der gesamten Schweiz auf den ersten Blick 
weitgehend identisch zu sein. Zudem existieren bis heute in der ganzen Schweiz keine 
einheitlichen, staatlichen Mindestlöhne. Eine Erklärung aus dem neoklassischen Ar-
beitsmarktmodell für die vorhandene Arbeitslosigkeit und die bestehenden regionalen 
Unterschiede schien mir damals kaum möglich. Daraus entstand meine Neugier zur Er-
forschung dieser Fragestellung. Da ich nach der Masterarbeit keine befriedigende Ant-
wort auf die gestellte Frage gefunden hatte, nahm ich die Problematik in der Dissertation 
erneut auf. Die daraus entstandene Analyse hat mir auch ein besseres Verständnis der 
Wechselwirkung zwischen der Beschäftigungsentwicklung und der Arbeitslosigkeit er-
möglicht. Um es vorwegzunehmen, scheint mir weder die neoklassische noch die keyne-
sianische Perspektive auf das Problem der Arbeitslosigkeit befriedigend zu sein, wie ich 
in der Arbeit ausführe.  
Nach dem Verfassen einer Arbeit, bei welcher unter anderem verschiedene theoretische 
Ansätze im Mittelpunkt stehen, wird einem deutlich, dass ein einzelner Mensch – auch 
in der Wissenschaft - immer auf den Schultern von Riesen steht. Sie sind es, welche ei-
nem Zwerg - im besten Fall – ein bisschen Weitblick und eine breitere Perspektive er-
möglichen. Sollte nichts übrig bleiben von dieser Arbeit, so doch zumindest die Demut 
des Autors vor der Geschichte und dem Reichtum seines Fachs und dessen Vertreterin-
nen und Vertretern.  
Ideen, Argumentationen und Einsichten entstehen nicht nur dank der Vorarbeit von 
Riesen, sondern ebenso durch den steten Austausch mit Berufskollegen oder Freunden. 
Diese Dissertation entstand in diesem Sinne ebenfalls in einem sozialen Produktions-
prozess. Sie ist nicht das Arbeitsergebnis eines isolierten Individuums. Ich möchte des-
halb an dieser Stelle allen Kollegen und Freunden herzlich danken, welche durch den 
Gedankenaustausch, durch Diskussionen oder Auseinandersetzungen bewusst oder un-
bewusst an der Entstehung dieser Dissertation mitgewirkt haben.  
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Es wäre mir nicht möglich gewesen, diese Arbeit zu verfassen ohne die Unterstützung 
und Beratung von Herrn Professor Bortis. Er hat mir mit dieser Dissertation die Mög-
lichkeit geboten, meine Fragestellungen weiter zu vertiefen. Dafür möchte ich ihm dan-
ken. Seine Vorlesungen an der Universität Freiburg i.Ü., welche ich bereits während dem 
Bachelor- und Masterstudium zu besuchen begann, ermöglichten mir zudem einen neu-
en Zugang zur Volkswirtschaftslehre. Vermutlich hätte ich ohne diese Erfahrung das 
Studium der Volkswirtschaftslehre – bedauerlicherweise - nicht fortgesetzt. Ich danke 
zudem dem zweiten Gutachter dieser Dissertation, Herrn Professor Sergio Rossi. Seine 
Ideen haben mich während dem Verfassen dieser Arbeit immer wieder inspiriert.  
Ebenfalls herzlich danken möchte ich an dieser Stelle meinen Eltern Rosmarie und Fred 
Bauer. Sie haben meine Neugier seit Kindsbeinen nie gebremst und sie vielmehr stets 
gefördert. An ihre Geduld habe ich mich beim Verfassen dieser Arbeit stets erinnert. Ihr 
ganzheitliches und vernetztes Denken dürfte darin eingeflossen sein. Danken möchte 
ich auch meiner Schwester Andrea Bauer, welche zudem einen wesentlichen Beitrag zum 
Lektorat dieser Arbeit beigetragen hat.  
Der grösste Dank gebührt meiner grossen Liebe Denise Schwegler und unserem ge-
meinsamen Sohn Jari. Sie ertrugen alle mit dieser Arbeit verbundenen emotionalen 
Hochs und Tiefs, temporären geistigen und zeitlichen Abwesenheiten mit viel Geduld 
und Verständnis.  
 






















 Abschreibungen ! 
Aggregierte Angebotsfunktion – Höhe der erwarteten Verkäufe Z 
Aggregierte durchschnittliche Produktivität  
(AK-Modell: Frankel 1962) ! 
Aggregierte Nachfragefunktion/aggregierte Nachfrage D 
Angebot an Zentralbankgeld CB 
Angebotspreis aller Investitionsgüter PI/L 
Angebotspreis eines Investitionsguts PI
 
Anteil an Ersparnissen von Haushalten und Unternehmen, welche 
zur Finanzierung von Investitionen eingesetzt werden ! 
Anteil der Besitzeinkommen, welche für Konsumgüter ausgegeben 
werden cP 
Anteil der Löhne, welche für Konsumgüter ausgegeben werden  cw 
Anteil der Lohnkosten in Einheiten der Primärkosten ! 
Anteil des Einkommens, welcher zur Bezahlung von Steuern ver-
wendet wird  T 
Anteil des Vermögens, welches in Bargeld gehalten wird Fc 
Anteil des Vermögens, welches in Sichteinlagen gehalten wird 1-fc 
Anzahl an Arbeitskräften LA 
Anzahl an Einheiten  
(Unternehmen, Erwerbspersonen, Personen, Güter)  N 
Anzahl an in Stunden gemessener Lohnarbeit LST 
Anzahl an niedrig qualifizierten Arbeitskräften LAls 
Anzahl an qualifizierten Arbeitskräften LAs 
Anzahl an Stunden für Freizeit  LT 
Anzahl Arbeitslose  U 
Anzahl Erwerbspersonen PL 
Anzahl Erwerbstätige TL 
Arbeitsangebot LS 
Arbeitsangebot im Dienstleistungssektor LSSS 
Arbeitsangebot in den international gehandelten Sektoren  
(Energie und Industrie) LSTG 
Arbeitskoeffizient bei der Produktion von Lebensmitteln aLF 
Arbeitskoeffizient bei der Produktion von Textilien aLT 
Arbeitskoeffizient bei der Produktion von Tuch (Ricardo-Modell) aLT 
Arbeitskoeffizient bei der Produktion von Wein (Ricardo-Modell) aLW 
Arbeitskoeffizient d.h. Menge an eingesetzter Arbeit in Stunden pro 
Stück/Menge (Ricardo-Modell) aL 
Arbeitskoeffizient, Anteil der gesamten Arbeit (n), welche zur Pro-
duktion des Gutes i eingesetzt wird ani 
Arbeitslosenquote U 
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Arbeitsnachfrage  LD 
Arbeitsnachfrage im Dienstleistungssektor LDSS 
Arbeitsnachfrage im Industriesektor  LDM 
Arbeitsnachfrage im Sektor mit international gehandelten Gütern  LDTG 
Aufschlag der Unternehmen auf die Produktionskosten/Indikator für 
die Marktmacht von Unternehmen (Mark-up) µ 
Ausgangspunkt SP 
Ausländische Direktinvestitionen FDI 
Ausländische Preise  Pf 
Aussenhandelsschuld CD 
Autonomes Produktivitätswachstum Aa 
Beschäftigungshöhe bei Vollbeschäftigung Nf 




Cash-Flow Verpflichtungen CC 
Dauer, welche zur Fertigstellung eines Investitionsgutes  
notwendig ist !!  
durchschnittliche potentielle gesellschaftliche Produktivität  
einer Investition  ! 
Effizienzeinheiten (Solow-Modell) E 
Einfluss von ausländischem Kapital  PMf 
Einkommensabhängige marginale Konsumneigung c1 
Einkommenselastizität der Importnachfrage !!"!"# 
Einkommenselastizität der Nachfrage !!" 
Einkommensunabhängige Konsumausgaben c0
 
Elastizität  ! 
Elastizität der Exportwerts in Inlandswährung !!"!"#  
Elastizität des Importwerts in Inlandswährung !!"#!"#  
Ersatzinvestitionen  D 
Ersparnisse S 
Ersparnisse der Haushalte SH 
Ersparnisse des Staats SG 
Ersparnisse des Unternehmenssektors SU 
Ersparnisse pro Kopf  Spc 
Erträge  RE 
Erwartete Erträge  REe 
Erwartete Inflationsrate  ∆Pe 
Erwartete Produktionslücke in der nächsten Periode  Y!!!!"  
Erwartete Produktivität Ae 
Erwartetes Preisniveau  Pe 
Exporte (Menge multipliziert mit Preisen) EX 
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Exportvolumen (Mengen) EXV 
Finanzierungssaldo FS 
Finanzierungssaldo des Haushaltssektors FH 
Finanzierungssaldo des Staats FG 
Finanzierungssaldo des Unternehmenssektors  FU 
Fixkosten  Expf 
Fixkosten für Kapitalgüter  Kf 
Funktion zwischen den getätigten Investitionen und  
den Investitionsentscheidungen ϑ 
Geld-Lohnsatz/Nominallohnsatz wn 
Geld-Zinssatz/Nominalzins i  
Geldangebot/Geldmenge Ms 
Geldeinkommen/nominales Einkommen  Y = P*Q 
Geldhaltung zu Spekulationszwecken M2 
Geldhaltung zu Transaktionszwecken (Minsky 1990) und  
Vorsichtszwecken (Keynes 2002)  M1 
Geldhaltung zu Vorsichtszwecken abhängig von der Höhe der  
ausstehenden Verpflichtungen F 
Geldmenge, die im finanziellen Sektor zirkuliert  (1 − !)! 
Geldmenge, die im realen Sektor zirkuliert  !! 
Geldnachfrage Md 
Gesamte Geldmenge/-haltung M 
Gesamte Menge an Arbeit, welche in einer Volkswirtschaft  
zur Verfügung steht Xn 
Gesamtsumme an Sichtguthaben TCAB 
Geschaffenes Sozialprodukt  Y1 
Intensität der Unsicherheit in einer Volkswirtschaft ! 
Grenzprodukt der Arbeit MPL 
Grenzprodukt der Arbeit MPL 
Grenzprodukt des Kapitals MPK 
Grenzrate der Substitution  GRS 
Grenzrate der Transformation GRTS 
Gut/Menge X 
Haushalt HH 
Haushaltssektor (bei Pasinetti) N 
Höhe der Abschreibungen auf fixem Kapital  !!∗ 
Höhe des Mark-up im wesentlichen Erfahrungszeitraum  µe 
Höhe des normalen, angestrebten Mark-up µ* 
Importe (Menge multipliziert mit Preisen) IMP 
Importiertes und zur Produktion eingesetztes Rohmaterial  
pro produzierter Einheit brm 
Importkoeffizient B 
Importvolumen (Mengen) IMPV 
Inflationsrate ∆P 
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Inflationsziel der Notenbank  PT 
Inländische Preise  Pd 
International gehandelte Güter TG 
Internationale Wettbewerbsfähigkeit eines Landes Ψ
 
Internationaler Zinssatz iG 
Inverse Transportkosten   
Investitionen I 
Investitionen der Haushalte  IH 
Investitionen des Staats IG 
Investitionen des Unternehmenssektors IU 
Investitionen pro Kopf Ipc 
Kapazitätsauslastung N 
Kapazitätsoutput bei normaler Kapazitätsauslastung – bezeichnet die 
gegenwärtige Höhe der Produktion bei normaler  
Kapazitätsauslastung und dem gegenwärtig bestehenden Kapitalstock Qc 
Kapital/Kapitalstock K 
Kapitalbilanz KA 
Kapitaleinsatz eines repräsentativen Unternehmens  KV 
Kapitalisierungsrate für Gelddarlehen Ol 
Kapitalisierungsrate für Kapitalgütern OK 
Kapitalkoeffizient bei der Herstellung von Lebensmitteln kF 
Kapitalkoeffizient bei der Herstellung von Textilien kT 
Kapitalkoeffizient für den Kapitalgütersektor kK 
Kapitalkoeffizient für den Konsumgütersektor kc 
Konsumausgaben C 
Konsumausgaben pro Kopf Cpc 
Kosten Exp 
Kreditvergabe durch Banken  B 
Kurzfristige Produktionsfunktion mit fixem Kapitaleinsatz f!"(K, L) 
Leakage Koeffizient – Anteil des Einkommens, welcher nicht kon-
sumiert und entweder für Ersparnisse oder Steuern verwendet wird  Z 
Leakage Koeffizient aus Besitzeinkommen zp 
Leakage Koeffizienz aus Arbeitseinkommen zw 
Lebensdauer eines Kapitalgutes i LTKi 




Marginale Importneigung M 
Marginale Konsumneigung C 
Menge an Dienstleistungen XS 
Menge an Energieträgern XE 
Menge an in der Produktion eingesetzter Arbeit  L 
Menge an Industriegütern XM 
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Menge an Konsumgütern GS 
Menge an Landwirtschaftsgütern  XA 
Menge des Gutes 1 X1 
Mengenmässiger Einsatz von Fixkapital  Kf
 
Mindestreservesatz für Geschäftsbanken 휑 
Monetäre Finanzierung über Ersparnisse von Haushalten und  
Unternehmen  bS 
Nachfrage nach Bargeld  CMd 
Nachfrage nach Reserven der Geschäftsbanken bei Zentralbank Rd 
Nachfrage nach Sichtguthaben CABd 
Nachfrage nach Zentralbankgeld  CBd 
Nachfragekoeffizient im klassisch-keynesianischen Modell (Bortis) ni 
Nachfragekoeffizient, Anteil des Einkommens aller Haushalte (n), 
welcher für ein bestimmtes Gut (i) ausgegeben wird ain 
Nachfragepreis von Investitionsgütern PK/B 
natürliche Arbeitslosenquote  un 
Natürliches Produktionsniveau Yn 





Normale Höhe der Preise P* 
Normaler langfristiger Kapitalstock  K* 
Normales Verhältnis zwischen Kapitalstock und dem Trendoutput 
bei normaler Kapazitätsauslastung (K*/Q*) V 
Notwendige direkte und indirekte Arbeit pro Einheit des Endgutes  ! 
Nutzen  U 
Nutzenniveau Ut 
Preis eines einzelnen Gutes i pi 
Preis eines einzelnen Gutes X PX  
Preis für Tuch oder allgemein Textilien PT 
Preis für Wein  PW 
Preis/Preisniveau P 
Preiselastizität der Importnachfrage !!"!"# 
Preiselastizität der Nachfrage !!"  
Preiselastizität der Nachfrage  ! 
Preisniveau für importierte Güter PM 








Produktion eines repräsentativen Unternehmens YV 
Produktionsfunktion  f(K, L) 
Produktionskoeffizient, der beschreibt wie viele Güter des j-ten Wirt-
schaftszweigs zur Produktion des i-ten Gutes eingesetzt werden muss  bij 
Produktionslücke/Differenz zwischen natürlichem und tatsächlichem 
Produktionsniveau Yg 
Produktivität A 
Produktivität von hoch qualifizierten Arbeitskräften As 
Produktivität von niedrig qualifizierten Arbeitskräften  Als 
Produzierte Menge an Tuch  QT 
Produzierte Menge an Wein  QW 
Produzierte Mengen an Nahrungsmitteln QF 
Produzierte Mengen an Textilien QT 
Profit eines repräsentativen Unternehmens  Π 
Profit eines repräsentativen Unternehmens bei variablem  
Arbeitseinsatz ΠL
 
Profitanteil am Sozialprodukt H 
Profitanteil am Sozialprodukt im Verhältnis zur vollständigen  
Kapazitätsauslastung H 
Profitrate/Profit im Verhältnis zu den Ausgaben für das eingesetzte 
Kapital Π 
Prozentuale Veränderungsrate nach Konsumgütern aus Sektor i im 
Zeitverlauf  oi 
Quasigeld (einfach in Geld umwandelbare Vermögenswerte z.B. 
Fremdwährungen) NM 
Reaktion (Elastizität zwischen) des Exportvolumens auf Veränderun-
gen der internationalen Wettbewerbsfähigkeit  
!!"!  
Reaktion (Elastizität zwischen) des Importvolumens auf Veränderun-
gen der internationalen Wettbewerbsfähigkeit 
!!"#!  
Reaktion (Elastizität zwischen) des Importvolumens auf Veränderun-
gen des Aktivitätsniveaus der inländischen Volkswirtschaft 
!! 
Reaktionskoeffizient ! 
Reaktionskoeffizient, welcher Abweichung zwischen der erwarteten 
und der normalen Höhe des Mark-up beschreibt  Q 
Reale Produktion eines repräsentativen Unternehmens QV
 
Realer gleichgewichtiger Zinssatz, der Investitionen und Ersparnisse 
in ein Gleichgewicht bringt r* 
Realer Zinssatz R 
 Realer Zinssatz  R 
Reales Einkommen bzw. Sozialprodukt/produzierte Men-
gen/langfristiger Gleichgewichtsoutput (Bortis) Q 
Reallohnsatz W/P=w 
Reallohnsatz für niedrig qualifizierte Arbeitskräfte wls 
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Reallohnsatz im Tuchsektor  wT 
Reallohnsatz im Weinsektor ww 
Relative Arbeitsnachfrage nach niedrig Arbeitskräften – relativ zur 
Arbeitsnachfrage nach qualifizierten Arbeitsnachfrage LDls 
Relative Arbeitsnachfrage nach qualifizierten Arbeitskräften – relativ 
zur Arbeitsnachfrage nach niedrig qualifizierten Arbeitsnachfrage LDs 
Relative Ausgaben, welche die Region 1 für Güter der Region 1 im 
Vergleich zu den Ausgaben für Güter aus der Region 2 ausgibt re11 
Relative Ausgaben, welche die Region 2 für Güter der Region 2 im 
Vergleich zu den Ausgaben für Güter aus der Region 1 ausgibt re12 
Relative Nachfrage RD 
Relativer Lohnsatz zwischen unqualifizierten zu qualifizierten  
Arbeitskräften Rw 
Relatives Angebot RS 
Reserven der Geschäftsbanken R 
Risiko (eines Investition)  RSK 
Sammelvariable von Faktoren, welche die Höhe des nominalen 




Sozialprodukt aus Region 1 YR1 
Sozialprodukt aus Region 2 YR2 
Sozialprodukt bei vollständiger Kapazitätsauslastung  Y* 
Sozialprodukt des Auslands YA 
Staatsaugaben G 
Steuern (abzüglich staatlichen Transfers) T 
Stochastischer Schock  Ss 
Preisindex  pn 
Terms of Trade Ø  
Transformationskurve PP 
Trend-Wachstumsrate des normalen Outputs  g* 
Trendoutput bei normaler Kapazitätsauslastung (langfristiger Output) Q* 
Umlaufgeschwindigkeit des Geldes V 
Unternehmen  U 
Variable Kosten  ExpV 
Verdoorn-Koeffizient λ 
Verfügbares Sozialprodukt  Y2 
Verhältnis einer physischen Einheit Kapitalgüter zur Herstellung von 
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Kapitalgütern zur Herstellung von Kapitalgütern !!  
Verhältnis zwischen der Anzahl an Erwerbstätigen zur  
Gesamtbevölkerung (Erwerbsquote)  ! 
Verhältnis zwischen Arbeitszeit und gesamter verfügbarer Zeit av(t) 
10 
Verhältnis zwischen Sozialprodukt bei vollständiger  
Kapazitätsauslastung und Kapitaleinsatz (Y*/K) ! 
Verkäufe  SL 
Vollbeschäftigungsoutput Qf 
Wachstum der Erwerbsbevölkerung ∆N 
Wachstum der Exporte zum Zeitpunkt t ∆EXt 
Wachstum des technologischen Fortschritts  ∆TP 
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Wachstumsrate des Einkommens effektiv – „actual rate of growth“ g 
Wachstumsrate des Einkommens befriedigend – „warranted rate of 
growth“ gw 
Wachstumsrate des Kapitalstocks ∆K/K 
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Teil I: Fragestellung, methodische Überlegungen und 
historische Einführung 
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1 Themenwahl und Fragestellung  
In den letzten 25 Jahren haben sich teilweise rasche Veränderungen der Weltwirt-
schaft und - als Teil davon - der schweizerischen Volkswirtschaft vollzogen. Häufig 
in diesem Zusammenhang genannt werden die wachsende internationale Verflech-
tung, das teilweise rasante wirtschaftliche Wachstum von Schwellenländern mit ei-
nem gewaltigen Produktions-, Konsumtions- und Arbeitskräftepotential wie China 
oder Indien, die Reorganisation der globalen Wertschöpfungsketten, die Zunahme 
globaler Wanderungsbewegungen, ein rascher technologischer Fortschritt, welcher 
sich vor allem in einer zunehmenden Bedeutung neuer Informations- und Kom-
munikationstechnologien manifestiert, die zunehmende Bedeutung des Finanzsek-
tors und finanzieller Akteure oder der Anstieg der Einkommens- und Vermö-
gensungleichheit. Die Vermutung liegt nahe, dass diese Veränderungen auch die 
Beschäftigungssituation in der Schweiz verändert haben.  
Mit der vorliegenden wissenschaftlichen Untersuchung sollen deshalb folgende 
Fragestellungen beantwortet werden:  
1) Wie hat sich die Beschäftigung bezüglich ihrer Höhe und ihrer Struktur in 
der Schweiz seit 1990 entwickelt?  
2) Wie können diese Entwicklungen der Beschäftigungshöhe und –struktur er-
klärt werden?  
3) Welche theoretischen Modelle und Prinzipien können bei der Erklärung die-
ser Entwicklungen als Grundlage dienen?  
4) Wie wirkt die beobachtete Entwicklung der Beschäftigung auf die Höhe und 
Struktur der Arbeitslosigkeit?  
5) Welche zukünftigen gesellschaftlichen und wirtschaftspolitischen Herausfor-
derungen stellen sich bezüglich der erwarteten Beschäftigungsentwicklung, 
sowie der damit verbundenen gesellschaftlichen Herausforderungen?  
Diese Fragestellungen weisen offensichtlich normative Elemente auf. Es wird zu-
erst davon ausgegangen, dass die Beschäftigungsentwicklung und die Höhe der Ar-
beitslosigkeit gesellschaftlich relevante Probleme sind. Des Weiteren wird unter-
stellt, dass ein hohes Beschäftigungsniveau und somit eine breite Teilhabe der Er-
werbsbevölkerung am Arbeitsmarkt nicht nur ökonomisch, sondern auch gesell-
schaftlich vorteilhaft sind. Dafür gibt es verschiedene Gründe, zu erwähnen gilt es 
beispielsweise die Untersuchungen zur physischen und psychischen Gesundheit 
von Personen, welche vom Arbeitsmarkt ausgeschlossen sind. Sie zeigen, dass ein 
unfreiwilliger Ausschluss deutlich häufiger zu Erkrankungen dieser Personen führt, 
als ein freiwilliger (z.B. Breslin und Mustard 2003, Jorm und Ryan 2014). Der Aus-
schluss vom Arbeitsmarkt erschwert zudem die Teilhabe am gesellschaftlichen Le-
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13
ben, sei es aufgrund des geringen oder fehlenden Einkommens, aufgrund der man-
gelnden gesellschaftlichen Integration oder aufgrund von Scham. Es wird zudem 
vermutet, dass ein höheres Beschäftigungsniveau den Druck insbesondere auf die 
tieferen Löhne senkt und dadurch die Einkommensungleichheit nicht vergrössert 
oder sogar senkt (z.B. Galbraith und Garcia Cantu 1999). Da grössere Ungleichhei-
ten häufig mit einer höheren Kriminalität und einer geringeren Gesundheit der Be-
völkerung einhergehen, wird unterstellt, dass grosse Ungleichheiten von Einkom-
men und Vermögen gesellschaftlich destabilisierend wirken (Wilkinson und Pickett 
2009). Im Gegensatz dazu, ist ein eigenes Einkommen und eine gute, existenzsi-
chernde, sinnvolle und gesellschaftlich respektierte Arbeit eine Voraussetzung für 
ein selbständiges und würdevolles Leben. Es wird unterstellt, dass dies ein erstre-
benswertes gesellschaftliches Ziel ist.  
Diese Argumentation verdeutlicht bereits, dass die vollständige Auslastung aller 
Kapazitäten inklusive aller Arbeitskräfte oder die optimale Allokation aller Res-
sourcen nicht als Selbst- oder Endzweck betrachtet wird. Vielmehr soll durch die 
Analyse der Beschäftigung und der Arbeitslosigkeit einerseits eine Form der Wohl-
fahrt, andererseits aber auch des ökonomischen und gesellschaftlichen Wandels 
derselben analysiert werden. Im Zentrum steht somit nicht in erster Linie das Brut-
toinlandprodukt, sondern die Höhe, Verteilung, Struktur und Qualität der Arbeit 
sowie die Teilhabe am Arbeitsleben.  
Die genannten Fragestellungen sind komplex und weitgehend. Wie erwähnt stehen 
sie zudem offensichtlich in Verbindung mit spezifischen Werthaltungen. Zur Klä-
rung des Verhältnisses zwischen Werten und Objektivität, sowie zum angewende-
ten Vorgehen in dieser Arbeit werden deshalb zuerst einige grundlegende methodi-
sche Überlegungen angestellt. Erst anschliessend wird mit der eigentlichen Unter-
suchung begonnen.  
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2 Einige grundlegende methodische Überlegungen  
Nachfolgend steht die Frage nach den Möglichkeiten und Bedingungen von objek-
tiven wissenschaftlichen Erkenntnissen und den Herausforderungen, welche sich 
dabei stellen im Zentrum. Somit werden in diesem Abschnitt keine Untersu-
chungsmethoden im engeren Sinn beschrieben. Vielmehr werden die Grundlagen, 
Möglichkeiten und Grenzen wissenschaftlicher Erkenntnis ausgelotet.  
2.1 Objektivität, Theorie, Empirie  
Das Streben nach objektiven und allgemeingültigen Erkenntnissen ist mit grossen 
Herausforderungen verbunden. Gesellschaftliche und wirtschaftliche Vorgänge un-
terliegen in der Regel einer hohen Komplexität. Dadurch stellen sich bei der Er-
kenntnisbildung in den Wirtschaftswissenschaften grundlegende Probleme, welche 
verhindern, dass eine Objektivität bei der wissenschaftlichen Erkenntnisbildung 
möglich ist. Diese grundlegenden Probleme werden nachfolgend beschrieben und 
entsprechende Folgerungen gezogen.  
2.1.1 Wissenschaft als nicht-evolutionärer Prozess  
Würde sich die wissenschaftliche Erkenntnis in den Wirtschafts- und Sozialwissen-
schaften stetig erweitern, so dass heutiges Wissen in jedem Fall dem Wissen der 
Vergangenheit überlegen wäre, dann wären die neusten theoretischen Konzepte 
und empirischen Erkenntnisse in jedem Fall der optimale Ausgangspunkt für weite-
re Forschungsvorhaben. Dies ist aber nicht zwingend der Fall, da theoretische 
Konzepte immer auch ihrer historischen Zeit entwachsen1. Diese historische Ge-
bundenheit gilt auch für empirische Erkenntnisse, einerseits weil sie sich auf theo-
retische Konzepte stützen und andererseits weil sie möglicherweise nur innerhalb 
ihrer historischen Zeit Gültigkeit besitzen. Die Volkswirtschaftslehre unterliegt 
somit nicht einem evolutionären Prozess, in dem das letzte Glied die höchste Stufe 
der Erkenntnis bildet und alle vorhergehenden relevanten Stufen darin integriert 
sind.2 Es soll nicht bezweifelt werden, dass die Möglichkeiten des wissenschaftli-
chen Fortschritts beispielsweise durch den technischen Fortschritt und die Zunah-
me der erhobenen und zugänglichen Daten stetig wachsen. Wissenschaftlicher 
Fortschritt in den Wirtschaftswissenschaften ist aber nie eine rein technische Ange-
legenheit oder eine Frage der Quantität und der Qualität der vorhandenen Daten, 
sondern basiert immer auch auf theoretischen Grundlagen und unterstellten Zu-
1	„Economic facts change through time and space: problems which appear crucial in a certain 
period may be irrelevant in another, and those that are considered important in one country can 
be completely ignored in another“ (Screpanti und Zamagni 2005, S. 8). 
2 „We do not share the idea that economics is a ‚Darwinian’ discipline, an idea which claims that 
the last link in the evolutionary chain contains all the preceding developments, and that these can 
all be dismissed as irrelevant or superseded“ (Screpanti und Zamagni 2005, S. 8).	 
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sammenhängen. Dadurch enthält sie immer normative und historisch bedingte 
Elemente3. 
2.1.2 Seinsverbundenheit des Denkens 
Wissenschaftliches Denken ist immer „seinsverbunden“ (Mannheim 1985). Die Art 
und Weise wie Wissenschaft betrieben wird, welche Fragen gestellt und welche 
Konzepte zu ihrer Beantwortung verwendet werden, ist damit abhängig von der 
historischen Zeit in der sie stattfindet und vom geographischen Standort, an dem sie be-
trieben wird. Damit verbunden sind unterschiedliche gesellschaftliche oder gemein-
schaftliche Wertungen. Diese nehmen einen starken Einfluss darauf, welche Kon-
zepte und Ansätze als gesellschaftlich relevant oder akzeptabel betrachtet werden.4  
Die „Seinsverbundenheit“ bezieht sich auch auf den individuellen und gesellschaftlichen 
Standort des Forschers oder der Forscherin. Welche Fragen als relevant erachtet werden, 
welche Perspektiven eingenommen werden, welche Akteure unterschieden werden, 
ist nicht zuletzt davon abhängig, welche kulturellen Werte (Normen, Menschenbild, 
Gesellschaftsbild)5 ein Individuum vertritt und welcher sozialen Schicht oder Klas-
se es angehört oder entstammt. Ein Gegenstand kann sich kurz gesagt, deutlich 
unterscheiden, wenn er statt von der Seite, von unten betrachtet wird. Dies gilt für 
einen Apfel ebenso wie für das Problem der Beschäftigung oder der Arbeitslosig-
keit.  
Myrdal (1971, S. 7f) erachtet es deshalb beispielsweise als zentral, dass sich der For-
schende freizuhalten versucht „vom Einfluss des kulturellen, sozialen, wirtschaftli-
chen und politischen Milieus seiner Gesellschaft“ und dass er sich „dem Einfluss 
seiner eigenen Persönlichkeit“ zu entziehen versucht, „die von seiner Herkunft und 
Umwelt, aber auch von seiner Lebensgeschichte, seiner Konstitution und seinen 
Neigungen geprägt sind“.  
3 „Certainly, we do not deny the existence of some form of evolution in the process of historical  
change of ideas. However, we deny that it is an unidirectional, homogenous, and unique develo- 
pment; above all, we deny that the key to understanding this process must necessarily be provi- 
ded by theories which are in fashion today“ (Screpanti und Zamagni 2005, S. 8). 
4„There is no doubt that the cultural background and the ‚visions’ of the scientists have a strong  
effect on their research activities; and still more determinant are the common ideas and values  
accepted by the scientific communities, as it is precisely these which select and give direction to  
the individuals. But, more generally, there is no doubt that it is the particular society as a whole  
which determines the cultural climate in which the choices available to individual scientists and 
the scientific community are provided delimited. Society as a whole decrees the importance of the  
problems to be studied, establishes the directions in which solutions should be sought, and, 
ultimately, which theories are correct“ (Screpanti und Zamagni 2005, S. 8).   
5 „The vision of the nature of a man and of society is, perhaps, the most important preanalytic  
element which enters economic theory through its premises. It is crucial for analysing an 
economic problem, for whether a neoclassical or Keynesian model is used to explain 
unemployment“  (Bortis 1997, S. 66).  15
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Des Weiteren müsse er sich die Frage stellen, wie sich die Wahrheit zu seinen Idea-
len verhält.6 Dies verlangt vom Forscher oder der Forscherin eine Reflexion insbe-
sondere über seine gesellschaftliche Position und seine kulturellen Werte.  
2.1.3 Theorie als Grundlage der Empirie 
Empirische Untersuchungen basieren immer auf impliziten oder expliziten Theo-
rien oder Konzepten. Dies ist vor allem für die Auswahl der Fragestellungen oder 
bei der Bestimmung der relevanten Variablen von Bedeutung.7 Es kann zwar ar-
gumentiert werden, dass eine Untersuchung die breitest mögliche empirische 
Grundlage aufweisen sollte. Diese kann aber erst aufgrund einer zumindest unge-
fähren Vorstellung der Theorie geschaffen werden. Die empirische Grundlage kann 
deshalb „nicht ohne Auslese- und Ordnungsprinzipien erworben werden“ (Myrdal 
1974, S. 152), welche vorgängig geklärt werden müssen. Die Wahl der theoreti-
schen Prinzipien, Variablen und statistischen Einteilungen enthält aber immer be-
reits normative und weltanschauliche Elemente, auch wenn diese stärker oder 
schwächer ausgeprägt sein können.  
2.1.4 Der Einfluss von Wertungen 
Wertungen fliessen somit vor allem in folgenden Stadien der wissenschaftlichen 
Forschung ein: 
6 „Darum lauten die beiden wichtigsten methodologischen Grundfragen, denen sich der Sozial- 
wissenschaftler  gegenübersieht:  Was  ist  Objektivität,  und  wie  kann  der  Student  sie  erarbeiten,  
wenn er Fakten und ihre kausalen Beziehungen zueinander untersucht? Wie kann er falsche An- 
sichten  vermeiden?  Genauer  gesagt:  Wie  kann  der  Student  bei  der  Beschäftigung  mit  sozialen  
Problemen 1. Sich von dem erdrückenden Erbe vorhandener Literatur über sein Sachgebiet be- 
freien? Gewöhnlich enthält sie überkommene normative und teleologische Begriffe, die auf der  
metaphysischen Moralphilosophie des Naturrechts und des Utilitarismus fussen und von denen  
unsere gesamten sozialen und ökonomischen Vorstellungen sich herleiten. 2. Wie kann er sich  
freihalten vom Einfluss des kulturellen, sozialen, wirtschaftlichen und politischen Milieus seiner  
Gesellschaft, in der er sich durch seine Arbeit seinen Lebensunterhalt verdient und einen sozialen  
Status schafft? 3. Und wie kann er sich dem Einfluss seiner eigenen Persönlichkeit entziehen, die  
von seiner Herkunft und Umwelt, aber auch von seiner Lebensgeschichte, seiner Konstitution  
und seinen Neigungen geprägt ist. Noch ein weiteres Problem stellt sich dem Sozialwissenschaft- 
ler: Wie kann er sich in diesem Sinne objektiv und zugleich praktisch verhalten? Welche Bezie- 
hung besteht zwischen dem Wunsch, die Gesellschaft zu verstehen, und dem, sie zu verändern?  
Wie kann man die Suche nach der ‚reinen Wahrheit’ mit politischen Wertungen vereinbaren? Wie  
verhält sich die Wahrheit zu den Idealen?“ (Myrdal 1971, S. 7f).  
7 „Fragen sind zu stellen, bevor die Antworten gegeben werden. Fragen aber sind Ausdruck für 
unser Interesse an den Dingen dieser Welt und gründen sich auf Bewertungen. Bewertungen sind  
so  notwendigerweise  schon  dem  Stadium  inhärent,  in  dem  wir  Tatsachen  beobachten  und  zur 
theoretischen Analyse fortschreiten, nicht erst dann, wenn wir politische Folgerungen aus Tatsa- 
chen und Bewertungen ziehen“ (Myrdal 1963, S. XI).  
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1) Fragestellung: Zu Beginn einer wissenschaftlichen Untersuchung muss die
Frage beantwortet werden, was ein ökonomisch beziehungsweise gesell-
schaftlich relevantes Problem ist. Bereits in Art und Inhalt der Fragestellung 
manifestieren sich bestimmte Wertungen und eine Seinsverbundenheit. Auf 
dieser Ebene ist es nicht möglich, keine eigenen oder fremden Wertungen in 
die wissenschaftliche Untersuchung einfliessen zu lassen. Es bleibt somit 
einzig die Möglichkeit, diese Wertungen offenzulegen und vor allem die Re-
levanz der gewählten Fragestellung zu begründen. Dieser Aspekt wurde für 
diese Arbeit bereits vorhergehend erläutert.  
2) Auswahl der theoretischen Grundlage: Jeder empirischen Untersuchung lie-
gen theoretische Annahmen, Ideen und Perspektiven zugrunde. Dies ist bei
der Auswahl der relevanten Variablen ebenso der Fall, wie bei den unterstell-
ten Zusammenhängen zwischen den Variablen. Die Theoriebildung geht 
deshalb in jedem Fall jeglichen empirischen Untersuchungen voraus. Da jede 
Theorie auf einer weltanschaulichen Grundlage gebildet wird – beispielswei-
se die neoklassische Ökonomie unter anderem auf dem methodologischen 
Individualismus - besteht keine Möglichkeit eine absolute Objektivität der 
wissenschaftlichen Untersuchung auf dieser Ebene zu erreichen. Die Trans-
parenz kann aber durch zwei Instrumente gefördert werden. Einerseits müs-
sen die Prämissen der Theorie offengelegt werden. Diese Aufgabe wird al-
lerdings häufig unterschätzt, weil teilweise besonders grundlegende Prämis-
sen von den Forschenden selber nicht als solche erkannt oder benannt wer-
den. Deshalb kann andererseits versucht werden, unterschiedliche Theorien 
zu berücksichtigen. Dies kann eine Offenlegung vor allem der grundlegen-
den Prämissen erleichtern, da der Gegenstand aus verschiedenen Perspekti-
ven betrachtet wird. Mit dem in dieser Arbeit vorgenommenen Theorienver-
gleich wird vor allem dieser zweite Ansatz verfolgt.8  
Es besteht grundsätzlich kein Problem darin, dass Wissenschaft nicht von Wertun-
gen getrennt werden kann. Eine Problematik besteht vor allem dann, wenn Wer-
tungen nicht transparent offen gelegt werden, keine Reflexion des Forschers/der 
Forscherin stattfindet oder Werthaltungen bewusst verschleiert werden. Wissen-
schaftliche „Erkenntnisse“ können dadurch aus instrumentellen Gründen – bei-
spielsweise zum Machtgewinn oder zur Durchsetzung politischer Ziele - als rein 
objektiv, wertfrei und wahr angepriesen werden. Dies zeigt, dass vermutlich der 
Einfluss von Wertungen in der Wissenschaft die geringere Herausforderung dar-
stellt, als deren unbewusstes oder bewusstes Verbergen.  
8 Eine  Aussage  des  Psychologen  Maslow  (1966,  S.  15)  unterstreicht  das  Argument  bildhaft:  „I   
suppose it is tempting, if the only tool you have is a hammer, to treat everything as if it were a   
nail.“
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2.2 Historizität, Nicht-Ergodizität, Makrofundierung 
Neben der Frage nach den Bedingungen objektiver oder zumindest transparenter 
wissenschaftlicher Erkenntnis, muss die Frage nach den Möglichkeiten statistischer 
Erkenntnisse und anderer Erkenntnismethoden geklärt werden. Dabei sind zwei 
spezifische Herausforderungen von wesentlicher Bedeutung, die Historizität von 
Ereignissen und die Nicht-Ergodizität von Zeitreihen. Diese beiden Vorkommnis-
se führen dazu, dass wissenschaftliche Erkenntnis mit der Hilfe von statistischen 
Methoden nur in eingeschränktem Mass möglich ist. Die Analyse volkswirtschaftli-
cher Entwicklungen muss zudem auf der Grundlage makroökonomischer Konzep-
te erfolgen und dabei die Einzelteile aus dem Ganzen erklären.  
2.2.1 Historizität  
Wirtschaftliche und gesellschaftliche Entwicklungen unterliegen einer hohen Kom-
plexität. Eine Ursache dafür ist die Tatsache, dass sich bedeutende Institutionen im 
Zeitverlauf verändern können. Wirtschaftliche Prozesse vollziehen sich aber immer 
auf einer institutionellen Grundlage (Gesetze, Verhaltensweisen, gesellschaftliche 
Normen, soziale Gruppierungen und Beziehungen, Machtkonstellationen etc.).9 
Dadurch können sich in der historischen Zeit die Bedingungen der wirtschaftlichen 
Entwicklung grundlegend verändern. Die wirtschaftliche Entwicklung unterliegt 
somit nicht unveränderlichen Naturgesetzen, sondern bewegt sich auf der Grund-
lage, welche durch die Gesellschaft selber geschaffen wird. Die Menschen sind 
deshalb „die Theoretiker ihres eigenen Werkes, nicht die Analytiker eines Naturge-
setzes“ (Bürgin 1996, S. 20).  
Volkswirtschaftliche Modelle können nie alle zu jedem Zeitpunkt relevanten As-
pekte erfassen. Die historische Analyse eines Zeitraums ist deshalb Voraussetzung 
für sein Verständnis. Allerdings erfolgt diese auf der Grundlage von theoretischen 
Prinzipien, soll sie nicht eine einfache Anhäufung von historischen Zahlen und 
Fakten bleiben.  
																																								 																				
9 „Die moderne Welt gebar im Zuge der Ausformung der bürgerlich-kapitalistischen Gesellschaft 
die Vorstellung, dass die Wirtschaft ihre eigenen Gesetzlichkeiten besässe, die die Beziehungen 
und den Zusammenhalt innerhalb der Wirtschaftsgesellschaft regulieren und bestimmen, ähnlich 
wie die Natur durch naturwissenschaftliche Gesetze. Aber in dieser gemeinten Form gibt es keine 
der Wirtschaft – jeder Wirtschaft – immanenten Gesetze. Die historische und die historisch be-
dingte Herausbildung von sich auf Märkten konkurrenzierenden privaten Warenproduzenten und 
des damit verbundenen Verwertungsstrebens der Kapitalien schuf nicht nur die Mechanismen 
oder Regulatoren im Sinne von Preis- und Marktmechanismen, sondern auch Institutionen und 
Vorkehrungen, die sich das Spielen dieser Mechanismen gewährleisten sollten. Beides sind indes-
sen von Menschen geschaffene gesellschaftliche Verhältnisse. Die Menschen sind die Theoretiker 
ihres eigenen Werkes, nicht die Analytiker eines Naturgesetzes“ (Bürgin 1996, S. 20).		
Historizität, Nicht-Ergodizität, Makrofundierung
Diese Prinzipien sind von der historischen Wirklichkeit und somit von Raum und 
Zeit unabhängig.10 Sie zeigen, wie die Kausalkräfte im Prinzip, das heisst in ihrer 
reinen Form wirken. Sie bilden den Ausgangspunkt für die Erklärung der histori-
schen Wirklichkeit, welche in Raum und Zeit situiert ist. 
2.2.2 Nicht-Ergodizität 
Ergodisch ist ein System dann, wenn die Ereignisse der Vergangenheit mit einer 
gleichen Wahrscheinlichkeit in der Zukunft wieder eintreffen. Aus der Annahme 
der Ergodizität resultiert somit, dass aus der Analyse von Daten aus der Vergan-
genheit zukünftige Ereignisse mit einer gewissen Wahrscheinlichkeit prognostiziert 
werden können. 11  Im Gegensatz dazu, führt die hier angenommene Nicht-
Ergodizität dazu, dass Daten aus der Vergangenheit nicht zwingend gute Indikato-
ren für die Prognose der Zukunft sind.12 Ursache dafür ist die grosse Komplexität 
vor allem von makroökonomischen Prozessen. Daraus wird nicht die Schlussfolge-
rung gezogen, dass empirische Untersuchungen bedeutungslos sind. Vielmehr kön-
nen daraus wichtige Argumente für oder gegen eine bestimmte Position oder Prog-
nose entstehen. Die Resultate von empirischen Untersuchungen werden aber durch 
die Annahme der Nicht-Ergodizität in ihrer Aussagekraft eingeschränkt. Als Folge 
davon verliert einerseits die Verwendung statistischer Methoden an Bedeutung, 
während die theoretische und die logische Analyse an Gewicht gewinnt.  
Trotzdem können statistische Methoden von grosser Nützlichkeit sein, sofern sie 
das richtige Instrument zur Analyse der Fragestellung sind und die daraus folgen-
10 „Principles and the associated essentials are perfectly general and hold at all times and places“  
(Bortis 1997, S.11). 
11 „The objective probability environment associated with the rational expectations hypothesis 
presumes not only that probability distributions regarding historical phenomena have existed, but 
also that the same probabilities which determined past outcomes will continue to govern future 
events. In the context of forming expectations which do not exhibit persistent errors, it holds that 
time averages calculated from past data will converge with the statistical averages computed from 
any future time series. Knowledge of the future merely involves projecting averages based on past 
or current realizations to forthcoming events. The future is merely the statistical reflection of the 
past and economic actions are in some sense timeless. There can be no ignorance of upcoming 
events for those who believe the past provides reliable, unbiased, statistical information (price 
signals) regarding the future, and this knowledge can be obtained if only one is willing to spend the 
resources to examine the past!“ (Davidson 1991, S. 132).                                                . 
12 „The  economic  system  is  moving  through  calendar  time  from  an  irrevocable  past  to  an  
uncertain and statstically unpredictable future. Past and present market data do not necessarily  
provide  correct  signals  regarding  future  outcomes.  This  means  in  the  language  of  statisticians,  
that economic data are not necessarily generated by a stochastic ergodic process“   
(Davidson 1994, S. 17). 
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den Resultate ehrlich und unter Berücksichtigung ihrer beschränkten Aussagekraft 
interpretiert und kommuniziert werden.13  
2.2.3 Makrofundierung 
Die Volkswirtschaftslehre unterscheidet sich von den Sozialwissenschaften 
dadurch, dass sich ihr Gegenstand weitgehend durch messbare und verbuchte 
Geld-Transaktionen manifestiert. Statistische Analysen sind deshalb nicht die einzi-
ge oder gar ausschliessliche Methode zur Erfassung von ökonomischen Vorgängen. 
Die Analyse beispielsweise auf der Grundlage der buchhalterisch erfassten Transak-
tionen ermöglicht eine logisch-konsistente und ganzheitliche makroökonomische 
Analyse.14 Es müssen dadurch keine wirklichkeitsfremden Annahmen getroffen 
werden und eine Abstraktion wird möglich, ohne dass wichtige Grössen weggelas-
sen werden. Eine Analyse makroökonomischer Entwicklungen mit Hilfe von mik-
roökonomischen Instrumenten ist deshalb nicht angebracht, weil dadurch häufig 
eine unvollständige Betrachtung mit einer Reduktion auf das Wesentliche verwech-
selt wird. Durch die eigenen Gesetze des volkswirtschaftlichen Systems – bei-
spielsweise das Sparparadoxon - muss die Erklärung einzelner Teile immer aus dem 
Ganzen erfolgen.15 In der Volkswirtschaft erfordert dies eine Fundierung aller 
volkswirtschaftlichen Erklärungen auf der Ebene der Makroökonomie (Rossi 
2010). Dies gilt nachfolgend insbesondere für die Frage der Beschäftigung und der 
funktionalen Verteilung.  
Ökonomie ist aber nie ausschliesslich Ökonomie. Eine Analyse gesellschaftlicher 
Institutionen, Entwicklungen und Konventionen ist nachfolgend insbesondere bei 
der Analyse der Arbeitslosigkeit unumgänglich. Die Forderung nach einer Makro-
13 „I am bold enough to conclude, from these considerations that the usefulness of 'statistical' or 
'stochastic' methods in economics is a good deal less than is now conventionally supposed. We 
have no business to turn to them automatically; we should always ask ourselves, before we apply 
them, whether they are appropriate to the problem at hand. Very often they are not. Thus it is not 
at all sensible to take a small number of observations (sometimes no more than a dozen ob-
servations) and to use the rules of probability theory to deduce from a ‚significant general’ law. For 
we are assuming, if we do so, that the variations from one to another of the observations are 
random, so that if we had a larger sample (as we do not) they would by some averaging tend to 
disappear. But what nonsense this is when the observations are derived, as not infrequently hap-
pens, from different countries, or localities, or industries – entities about which we may well have 
relevant information, but which we have deliberately decided, by our procedure, to ignore. By all 
means let us plot the points on a chart, and try to explain them to suppress their names. The 
probability calculus is no excuse for forgetfulness“ (Hicks 1979, S. 121).                                  .     
14 Das Konzept eines ökonomischen Gleichgewichts wird dadurch fragwürdig, da es sich bei den 
Transaktionen zu jedem Zeitpunkt um Identitäten handeln muss (vgl. Rossi 2007, S. 23).
15 Die numerische Erscheinungsform von Geld-Transaktionen führt zudem dazu, dass Messkon-
zepte wie physische Einheiten oder Geschwindigkeiten – beispielsweise die Umlaufgeschwindig-
keit des Geldes – in der Analyse monetär-makroökonomischer Vorgänge nicht anwendbar sind 
(Rossi 2007, S. 15).
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fundierung bezieht sich hier somit nicht mehr nur auf die Makroökonomie, 
sondern auf die ganze Gesellschaft. 
2.3 Schlussfolgerungen und Vorgehen 
Werturteile fliessen in jede wissenschaftliche Untersuchung ein. Dies ist bei 
der Wahl der Fragestellung, der Wahl der theoretischen Konzepte, welche der 
Untersuchung in jedem Fall vorausgehen müssen und bei der 
wirtschaftspolitischen Beratung der Fall. Wissenschaftliche Objektivität ist 
dadurch immer nur eingeschränkt möglich. Normative Elemente sind Teil jeder 
wissenschaftlichen Untersuchung. Sie sollten grundsätzlich transparent gemacht 
werden. Diese Aufgabe ist deutlich schwieriger als es im ersten Moment 
erscheinen mag.  
Eine Reflexion über den verfolgten theoretischen und empirischen Ansatz 
gelingt eher, wenn er anderen Ansätzen gegenübergestellt wird. Diese Arbeit 
verfolgt deshalb unter anderem das Ziel, verschiedene theoretische Ansätze 
miteinander zu vergleichen und ihre Relevanz für die wirtschaftliche 
Entwicklung der Schweiz in den letzten 25 Jahren abzuschätzen. Dazu erfolgt 
eine Einteilung der Theorien: Es wird unterschieden zwischen Theorien, welche 
entweder die Höhe der Beschäftigung (Skala), die Struktur der Beschäftigung 
oder den Beitrag, welcher ein Land zur Produktion international gehandelter 
Güter und Dienstleistungen leistet (Proportion), erklärt.  
Neben dieser Gegenüberstellung verschiedener Theorien wird versucht, die in 
den Theorien verwendeten Grössen für die Schweiz ungefähr seit dem Jahr 
1990 deskriptiv darzustellen. Dies ist allerdings aufgrund teilweise fehlender 
Datengrundlagen nicht in allen Fällen möglich. Die Darstellung der Daten erfolgt 
deshalb soweit dies möglich ist. Ziel dieser Darstellungen ist die Schaffung einer 
möglichst breiten Datengrundlage für die Analyse (vgl. Myrdal 1974, S. 152). 
Eingeführt wird das Thema mit einem kurzen wirtschaftsgeschichtlichen Abriss 
über wichtige Ereignisse zwischen 1990 und 2015. Dadurch können unter anderem 
gesetzliche Änderungen und das Zusammenspiel zwischen wirtschaftspolitischen 
Ideen und ihrer Umsetzung berücksichtigt werden.  
Im Abschnitt zur Arbeitslosigkeit werden nach einer historischen Einführung, ver-
schiedene empirische Auswertungen durchgeführt. Zudem wird ein 
ökonometrische Modell (multivariate Regression) eingesetzt, welches die 
Identifikation von Korrelationen für den berücksichtigen Zeitpunkt ermöglicht.  
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3 Wirtschaftshistorische Einführung 
Die nachfolgende wirtschaftsgeschichtliche Einführung hat zum Ziel, die wichtigs-
ten Ereignisse, Reformen und Entscheidungen im Bereich der Konjunktur sowie 
der Wirtschafts-, Finanz-, Sozial- und Geldpolitik zu berücksichtigen, welche die 
wirtschaftliche Entwicklung und dadurch die Beschäftigungsentwicklung im Zeit-
raum von 1990 bis 2015 geprägt haben.16 Reformen im Bereich des Arbeitsmarkts 
beziehungsweise der Arbeitsmarktpolitik werden erst im Abschnitt über die Ar-
beitslosigkeit berücksichtigt. Bereits diese wirtschaftshistorische Einführung unter-
steht einem Auswahlverfahren. Die Bedeutungszuschreibung bei einzelnen Ereig-
nissen, Entscheidungen oder Ideen ist deshalb auch hier letztlich abhängig von den 
Konzepten, welche die Entwicklung erklären sollen. Dies verdeutlicht die Bedeu-
tung der ökonomischen Theorie für die Wirtschaftsgeschichte.  
Der Zeitraum von 1990 bis 2015 wird in fünf Perioden eingeteilt: 
1) Die frühen neunziger Jahre (4.1) sind geprägt von einem Zusammenbruch
des Immobilienmarkts und einer verstärkten öffentlichen Auseinanderset-
zung über die wirtschaftspolitische Ausrichtung der Schweiz. Dabei nehmen
insbesondere liberale Ökonomen und Vertreter exportorientierter Unter-
nehmen eine bedeutende Rolle ein. Verschiedene Reformen zur Liberalisie-
rung der schweizerischen Volkswirtschaft werden durchgeführt. Gleichzeitig
akzentuiert sich die Auseinandersetzung über Intensität und Form der euro-
päischen Integration der Schweiz.
2) Ab Mitte der neunziger Jahre (4.2) führt der Verlust der preislichen Wettbe-
werbsfähigkeit der Schweizer Exportindustrie zu bedeutenden Unterneh-
mensrestrukturierungen und zu einem erneuten Anstieg der Arbeitslosigkeit.
Hintergrund bilden unter anderem die anhaltend straffe Geldpolitik, sowie
die Unsicherheiten innerhalb des europäischen Währungssystems. Der inter-
nationale und interkantonale Steuerwettbewerb intensivieren sich. Der Fi-
nanzplatz Schweiz gewinnt an Bedeutung.
3) Gegen Ende der 1990er Jahre (4.3) erholt sich die schweizerische Volkswirt-
schaft zunehmend. Neben dem aufstrebenden Finanzplatz, welcher von ei-
nem weltweiten, allerdings nicht nachhaltigen Anstieg der Vermögenspreise
profitiert, zeigen sich zunehmende Zeichen der Erholung im Baugewerbe.
16 Keine oder kaum direkte Berücksichtigung finden hingegen technologische Veränderungen. 
Dies obwohl sich im Zeitraum zwischen 1990 und 2015 bedeutende technologische Veränderun-
gen auf verschiedenen Gebieten vollzogen haben. Zu erwähnen sind beispielsweise die Gebiete 
der Informatik, der Telekommunikation, der Energie oder der Biotechnologie. Eine Berücksich-




Die Rezession zu Beginn der 2000er Jahre ist nur von kurzer Dauer. Die 
Verhandlungen mit der Europäischen Union führen zum Abschluss eines 
ersten bilateralen Abkommens. Sie führen zu einer vorläufigen Klärung des 
Verhältnisses mit der EU. Gleichzeitig steigt die Zuwanderung deutlich an. 
Die staatliche Wachstumsförderung rückt vermehrt ins Zentrum, wobei ein 
angebotsorientierter Ansatz dominiert.  
4) Ab Mitte der 2000er Jahre (4.5) beschleunigt sich das Wachstum. Sowohl der
Binnenmarkt als auch der Aussenhandel leisten bedeutende Wachstumsbei-
träge zum Bruttoinlandprodukt. Letzterer profitiert von einer Abwertung
des Schweizer Franken. Die Zuwanderung steigt deutlich an, was auch die
Bautätigkeit erhöht. Die volkswirtschaftliche Bedeutung des Finanzsektors
und des Rohstoffhandels wächst gemessen an der Wertschöpfung deutlich
an.
5) Das Ende der 2000er Jahre (4.6) wird geprägt von der weltweiten Finanzkri-
se. Die Schweizerische Nationalbank übernimmt eine tragende Rolle bei der
Rettung der Grossbank UBS und bei der Einführung und Aufhebung eines
Mindestkurses für den Schweizer Franken im Verhältnis zum Euro. Die
Bankengesetzgebung wird angepasst. Zunehmend entsteht Druck auf die
Geschäftspraktiken der schweizerischen Banken und die schweizerische
Steuergesetzgebung. Verglichen mit anderen Ländern verläuft die wirtschaft-
liche Entwicklung in der Schweiz relativ stabil. Die Einführung des Mindest-
kurses stützt den Aussenhandel bis zu dessen Aufhebung im Januar 2015.
Hingegen entsteht erneut eine zunehmende Besorgnis über die Stabilität am
Immobilienmarkt. Die anhaltend hohe Zuwanderung führt zu Kritik und
letztendlich zur Annahme der Volksinitiative „Gegen Masseneinwande-
rung“.
Die Zeitabschnitte werden jeweils eingeführt mit einer Beschreibung der konjunk- 
turellen  Entwicklung  in  dieser  Zeit  und  damit  zusammenhängenden  wichtigen  
makroökonomischen  Kennzahlen  wie  dem  Bruttoinlandprodukt,  der  Beschäfti- 
gung, der Inflationsrate oder der Währungsentwicklung. Anschliessend erfolgt eine  
Vertiefung verschiedener wirtschafts-, sozial-, finanz- oder geldpolitischer Themen  
oder  Ereignisse,  welche  für  den  Zeitabschnitt  aus  der  Sicht  des  Autors  aus  wirt- 
schaftshistorischer Perspektive von Bedeutung sind.17  
3.1 Frühe 1990er Jahre 
Gegen  Ende  des  Jahres  1990  endete  in  der  Schweiz  ein  Wirtschaftsaufschwung,  
welcher  1983  begonnen  hatte.  Deutlich  steigende  Inflationsraten  hatten  die 
17 Neben den im Text direkt genannten Quellen, dienten verschiedene Datensätze, vor allem des 
Bundesamts für Statistik (BfS), der Schweizerischen Nationalbank (SNB) und des Staatssekretariats 
für Wirtschaft (Seco), sowie die Analysen der OECD („OECD Economic Surveys“ 1990/1991-
November 2013) als Grundlage dieses Abschnittes. 
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Schweizerische Nationalbank (SNB) ab Ende der 1980er Jahre zu einer strikteren 
Geldpolitik veranlasst, nachdem sie als Folge der massiven Preiskorrekturen am 
US-amerikanischen Aktienmarkt im Oktober 1987 den Leitzinssatz noch deutlich 
gesenkt hatte. Die jährlichen Inflationsraten erreichten in den Jahren 1990 und 
1991 Werte von 5.4% beziehungsweise 5.8%. Gründe für die Preissteigerungen 
waren Ende der 1980er Jahre und zu Beginn der 1990er Jahre teilweise noch die 
höheren Importpreise, welche aus der Abwertung des Schweizer Frankens resul-
tierten. Vor allem in den Jahren 1989, 1990 und zu Beginn des Jahres 1991 erhöh-
ten sich zudem die Energiepreise, ab 1990 als Folge des Ausbruchs des zweiten 
Golfkriegs. Mit der Aufwertung des Schweizer Frankens, sowie den fallenden 
Energiepreisen ab 1991 war es aber zunehmend die Entwicklung auf dem Immobi-
lienmarkt, welche entscheidend zum Anstieg der Konsumentenpreise beitrug. Vor 
allem in den Jahren 1990-1992 erreichten die Immobilien- und die Mietpreise 
Höchstwerte.  
















Die straffere Geldpolitik der Nationalbank hatte zwar zum Ziel, die Inflationsrate 
zu senken. Da jedoch in der Schweiz die Mietpreise an die Hypothekarzinsen ge-
koppelt sind, stiegen mit den höheren Zinsen auch die Mietpreise und als Folge 
davon wiederum die Konsumentenpreise. Der Beitrag der Wohnausgaben zum 
Konsumentenpreisindex lag zu Beginn der 1990er Jahre bei 20%, wodurch der Bei-
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trag der Mietpreissteigerungen zur Inflationsentwicklung substantiell war. Auch die 
rückläufigen Immobilienpreise ab November 1991 trugen vorerst nicht zu einem 
geringeren Inflationsdruck bei, weil sich dadurch die Mietpreise für Wohnungen 
vorerst kaum veränderten. 
Als Ursache des deutlichen Anstiegs der Immobilienpreise vor allem ab Mitte der 
1980er Jahre können verschiedene Faktoren genannt werden. Die Schweizerische 
Nationalbank hatte zwischen 1981 und 1986 den Leitzinssatz (Diskontsatz) von 
6% auf 4% gesenkt. Als Folge der massiven Preiskorrekturen am US-
amerikanischen Aktienmarkt im Oktober 1987 senkte sie ihn weiter auf noch 2.5%. 
Dadurch wurde die Aufnahme eines Hypothekarkredits günstiger, was die Nach-
frage nach Immobilien stimuliert haben dürfte. Ein weiterer wichtiger Faktor dürfte 
auch die Einführung einer zweiten obligatorischen Vorsorgeeinrichtung (2. Säule) 
gewesen sein. Das Gesetz über die berufliche Vorsorge (BVG) trat am 1. Januar 
1985 in Kraft und führte zu einer Zunahme der Ersparnisse bei den Pensionskas-
sen.18 Die Anlage dieser Ersparnisse führte ab Mitte der 1980er Jahre zu einer deut-
lichen Zunahme der Nachfrage nach Immobilien durch die Pensionskassen und als 
Folge davon zu einem Anstieg der Immobilienpreise. Der intensivierte Wettbewerb 
zwischen den Geschäftsbanken in der Schweiz als Folge der Deregulierung im Fi-
nanzsektor resultierte zudem in sinkenden Margen bei den Banken. Sie versuchten 
diese deshalb teilweise über eine verstärkte Ausdehnung der Kreditvolumen zu 
kompensieren, was zu einer unvorsichtigen Vergabe von Hypothekarkrediten führ-
te.  
Der Bundesrat hatte zur Dämpfung der Preisentwicklung im Immobiliensektor und 
bei den Bodenpreisen bereits im Herbst 1989 Massnahmen ergriffen. So wurden 
die Anlagevorschriften für Einrichtungen der beruflichen Vorsorge angepasst. Pen-
sionskassen und Versicherungen erlaubte er bei inländischen Immobilien nur noch 
eine maximale Anlagequote von 30%, zuvor waren 50% möglich gewesen. Sie wur-
den dadurch gezwungen einen Teil ihrer Anlagen in Immobilien zu veräussern, was 
ein Grund für die nicht weiter steigenden Preise gewesen sein dürfte. Zudem wurde 
eine Sperrfrist von fünf Jahren für den Weiterverkauf von nichtlandwirtschaftlichen 
Grundstücken eingeführt. Dadurch sollten spekulative Landkäufe und -verkäufe 
verhindert werden. Als dritte Massnahme führte der Bundesrat eine Pfandbelas-
tungsgrenze ein. Dadurch wurde der Anteil des Liegenschaftswerts, welcher durch 
Hypothekarkredite finanziert werden konnte auf 80% reduziert. Diese dringlich, 
aber nur temporär eingeführten Massnahmen dürften - neben der Geldpolitik - 
ebenfalls zu einem Ende des Immobilienbooms beigetragen haben.  
18 Im Gegensatz zur 1. Säule der Altersvorsorge – der Alters- und Hinterbliebenenversicherung 
(AHV) – ist die Vorsorge durch die Pensionskassen nicht über ein Umlage- sondern ein Kapital-
deckungsverfahren geregelt. Die Vorsorger sparen dadurch ihr eigenes Geld an, welches sie sich 
zur Ergänzung der Altersrente aus der 1. Säule im Pensionsalter mit einer gesetzlich festgelegten 
Mindestverzinsung auszahlen lassen. Den Pensionskassen fällt dadurch die Aufgabe zu, diese 
Ersparnisse mit entsprechenden Erträgen anzulegen. 
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3.1.1 Ende des Immobilienbooms - Beginn der Rezession 
Die Abschwächung am Immobilienmarkt leitete den wirtschaftlichen Abschwung 
ein. Steigende Hypothekarzinsen als Folge der strafferen Geldpolitik, verschärfte 
Regulierungen, eine vorsichtigere Kreditvergabe der Banken, aber auch steigende 
Bodenpreise und bereits bestehende Überkapazitäten führten ab 1989 zu einer 
deutlichen Zunahme der Baukosten, erschwerten Finanzierungsbedingungen und 
einer sinkenden Immobiliennachfrage. Der daraus folgende Zusammenbruch des 
Bausektors betraf zuerst vor allem den Wohnungsbau- und erst zeitlich verzögert 
den Bau von Geschäftsliegenschaften.  
Ab dem 3. Quartal 1990 begann die reale Bruttowertschöpfung in der Schweiz ge-
samthaft zu sinken, wobei neben dem Baugewerbe vor allem die Finanzdienstleis-
tungen19, das teilweise eng mit dem Baugewerbe verbundene verarbeitende Gewer-
be und der Handel eine rückläufige Wertschöpfung verzeichneten. Gleichzeitig mit 
der sinkenden Wertschöpfung stiegen die Unternehmensinsolvenzen an. Ihr Zu-
wachs zum Vorjahr lag im Jahr 1990 bei 13% und setzte sich in den Jahren 1991 
und 1992 mit Reduktionen im Vergleich zum jeweiligen Vorjahr um 16.5% bezie-
hungsweise 28.5% beschleunigt fort.  
19 Die Verluste machten zwischen 1991 und 1996 bei den Kantonalbanken fast 6% und bei den   
Grossbanken 12% des Kreditvolumens aus. Sie führten zu Restrukturierungen im Bankensektor,   
wobei neben Regional- und Kantonalbanken auch Grossbanken betroffen waren (Roth 2002, S.   
6). Im Oktober 1991 wurde beispielsweise der Spar- und Leihkasse Thun (SLT) die Bankenlizenz   
entzogen. Sie wurde anschliessend liquidiert. 1993 musste der Kanton Bern seine Kantonalbank   
retten. Auch die Übernahme der Schweizerischen Volksbank durch die Schweizerische Kreditan-  
stalt war letztlich eine Folge der Immobilienkrise (ebenda). 
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Der Rückgang der Wertschöpfung betraf vorerst hauptsächlich den Binnenmarkt. 
Während die realen Konsumausgaben bis Ende des Jahres 1992 noch weiterwuch-
sen, sanken die Bau- und Ausrüstungsinvestitionen deutlich. Ab dem Jahr 1991 
schwächte zudem die Aufwertung des Schweizer Frankens - welche zwischen Mitte 
1988 und September 1990 verzeichnet wurde - sowie die unsichere internationale 
Lage aufgrund der Golfkrieges auch die Exportentwicklung. Die Exporte stiegen 
aber im Gegensatz zu den Investitionen zwischen dem 1. Quartal 1992 bis zum 2. 
Quartal 1993 teilweise wieder kräftig an.  
Glättung von Zeitreihen – „Locally weighted regression (loess)“  
Um die Entwicklung einer Zeitreihe zu beschreiben, wird nachfolgend teilweise eine 
Glättung der Reihe vorgenommen. Diese geglättete Linie wird in blauer Farbe auf den 
Abbildungen angezeigt und soll die Trendentwicklung verdeutlichen. Um die Werte für 
die geglättete Reihe zu schätzen, wird für jeden Wert eine lokale Schätzung durchge-
führt. Für einen geschätzten Wert von x werden dazu Punkte im Umkreis von x ver-
wendet, abhängig von ihrer Distanz zu x gewichtet und die quadrierte Distanz zu diesen 
Punkten minimiert (vgl. Cleveland und Devlin 1988). Auf eine ausführliche Beschrei-
bung der Methode wird hier verzichtet, da die Glättung vor allem als graphische Hilfe 
zur Verdeutlichung eines Trends eingesetzt wird.  
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Abbildung 3: Bauinvestitionen nominal 
Abbildung: In den Jahren 1994 und 1995 setzte der Bund 200 Millionen CHF zur Stabilisie-
rung der Volkswirtschaft ein, wodurch vor allem die Entwicklung im Wohnungsbau stabilisiert 
werden konnte. Weitere Ausgaben fielen der Landwirtschaft zu. Die Beschäftigung im Baugewer-
be erholte sich erst ab den 2000er Jahren nachhaltig. Die blaue Linie entspricht einer geglätteten 
Zeitreihe (siehe Kasten oben).  
Die in fast allen Branchen rückläufige Beschäftigung und der Anstieg der Arbeits-
losigkeit führten ab dem 3. Quartal 1992 auch zu einem Rückgang der Konsum-
ausgaben. Besonders stark betroffen waren vom Beschäftigungsrückgang der zwei-
te Sektor, wobei neben dem Bausektor auch fast alle Bereiche der Industrie betrof-
fen waren. Zwischen dem 3. Quartal 1991 und dem 3. Quartal 1994 reduzierte sich 
die Beschäftigung alleine im zweiten Sektor um 140'000 Stellen und um 53'000 Stel-
len im Dienstleistungssektor. Die Arbeitslosigkeit stieg rasch an und erreichte im 
Jahr 1994 mit über 170'000 registrierten Arbeitslosen einen in der Nachkriegszeit 
bis dahin nicht erreichten Höchstwert.  
Frühe 1990er Jahre 
 29 

















Die Rezession führte zu einem zunehmenden Auseinanderklaffen von Steuerein-
nahmen und –ausgaben auf allen Ebenen des Staates, was entsprechend höhere 
Defizite nach sich zog. Als Folge davon begannen vor allem die Kantone ihre Aus-
gaben zu reduzieren, wodurch ab dem 4. Quartal 1992 zusätzlich auch die Wert-
schöpfung und die Beschäftigung in der öffentlichen Verwaltung sanken. Dieses 
prozyklische Verhalten des Staates (vgl. Jordan 1994, Saurer 1996) beschleunigte 
den konjunkturellen Abwärtstrend zusätzlich.  
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Abbildung 5: Beschäftigungsentwicklung öffentliche Verwaltung 
Erst im Jahr 1993 begann der Bund neben angebots- auch nachfrageorientierte 
Massnahmen zur Stabilisierung der (Bau-)konjunktur einzusetzen. Er verabschiede-
te dazu ein Investitionsbonusprogramm. Es sah vor, dass der Bund bei Investitio-
nen in die Infrastruktur von Gemeinden und Kantonen zwischen 15% und 20% 
der Ausgaben übernimmt. Dadurch setzte er vor allem im Jahr 1994 und 1995 200 
Millionen Schweizer Franken zur Stabilisierung der Konjunktur ein. 100 weitere 
Millionen wurden zur Stabilisierung der Entwicklung im Wohnungsbau und für die 
Landwirtschaft eingesetzt, wobei 80 Millionen als subventionierte Kredite und 20 
Millionen als reine Subventionen vergeben wurden. Die Rezession endete im 3. 
Quartal 1993 dank einer Erholung der Konsumausgaben und der Bauinvestitionen.  
3.1.2 Europäische Integration und „Revitalisierung“ des Wirtschaftsstandortes 
Die Schweiz befand sich zu Beginn der 1990er Jahre nicht nur in einer schweren 
wirtschaftlichen Rezession. Auch aussenpolitisch sah sie sich durch die beschleu-
nigten Integrationsbestrebungen der europäischen Länder zu wichtigen Entschei-
dungen gezwungen. Der Bundesrat befürchtete eine zunehmende Marginalisierung 
der Schweiz, sollte sich das Land dieser europäischen Integration entziehen (Bun-
desrat 1988).  
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Bis Ende der 1980er Jahre hatte sich die Schweiz nur sehr zögerlich den europäi-
schen Integrationsbestrebungen angeschlossen. Sie gehörte zwar verschiedenen 
internationalen Organisationen wie der Organisation für wirtschaftliche Zusam-
menarbeit und Entwicklung (OECD) und der Europäischen Freihandelsassoziation 
(EFTA)20 an. Zudem war sie Vertragspartei des Allgemeinen Zoll- und Handelsab-
kommens (GATT)21. Sie war aber nicht Teil der Europäischen Wirtschaftsgemein-
schaft (EWG22). Die Schweiz hatte zwar bereits 1972 ein Freihandelsabkommen 
mit der Europäischen Gemeinschaft geschlossen, welches einen vollständigen Ab-
bau von Zöllen für Industrieprodukte vorsah, gleichzeitig aber den Binnenmarkt 
und die Landwirtschaft vom Freihandel ausnahm. Weitere Abkommen im Dienst-
leistungsbereich, namentlich bei den Versicherungen, konnten anschliessend nur 
noch mit sehr grossem Aufwand geschlossen werden. Ab Mitte der 1980er Jahre 
strebte die EG zudem eine umfassendere Lösung an, um europäische Handels-
partner, welche nicht Teil der EG waren, stärker zu integrieren. Sie schlug deshalb 
den EFTA-Staaten 1989 vor, einem neuen Europäischen Wirtschaftsraum (EWR23) 
beizutreten. Dadurch sollten alle EG- und EFTA-Staaten am gemeinsamen europä-
ischen Binnenmarkt mit einem freien Güter-, Dienstleistungs-, Personen- und Ka-
pitalverkehr teilhaben. Das Schweizer Volk lehnte den Beitritt zum EWR am 6. 
Dezember 1992 allerdings ab. Dadurch musste die Zusammenarbeit zwischen der 
Europäischen Gemeinschaft und der Schweiz in den kommenden Jahren mit bila-
teralen Verträgen auf eine neue Basis gestellt werden, was ab Mitte der 1990er Jahre 
auch geschah.  
Liberale Schweizer Ökonomen sahen durch die Rezession zu Beginn der 1990er 
Jahre, den neuen Herausforderungen bei der Zusammenarbeit mit der Europäi-
20 Die EFTA wurde 1960 gegründet und sollte ursprünglich ein Gegengewicht zur Europäischen 
Gemeinschaft bilden. 1973 verliessen zuerst Dänemark und Grossbritannien die EFTA, 1986 
Portugal, 1995 auch Finnland, Schweden und Österreich und schlossen sich der Europäischen 
Gemeinschaft (EG) beziehungsweise der inzwischen umbenannten Europäischen Union (EU) an. 
Im Jahr 2015 sind neben der Schweiz nur noch Norwegen, Island und Lichtenstein Teil der 
EFTA. 
21 Ziel des GATT war der Abbau von Zöllen und anderen Handelshemmnissen zwischen den 
Vertragsparteien. Es legte den Grundstein zur Gründung der Welthandelsorganisation (WTO), 
welcher die Schweiz 1995 beitrat. 
22 Die EWG war 1957 durch die Römer Verträge gegründet worden. Durch den Vertrag von 
Maastricht wurde sie 1993 in Europäische Gemeinschaft umbenannt. Gründungsmitglieder der 
EWG waren Belgien, Frankreich, Italien, Luxemburg, die Niederlande und die Bundesrepublik 
Deutschland. 1973 traten Dänemark, Grossbritannien und Irland bei, 1981 erfolgte der Beitritt 
Griechenlands, 1986 derjenige von Spanien und Portugal. Mit der Wiedervereinigung Deutsch-
lands 1990 erfolgte eine zusätzliche Erweiterung. 1995 traten Schweden, Finnland und Österreich 
der Europäischen Union bei. 2004 erfolgte eine erste Osterweiterung, 2007 traten Rumänien und 
Bulgarien, 2013 Kroatien als 28. Mitglied der Union bei. 
23 Mit 50.3% Nein-Stimmen fiel die Abstimmung äusserst knapp aus, wobei der Ja-Stimmenanteil 
in der Westschweiz 78% betrug. In der Deutschschweiz stimmten einzig Basel-Stadt und Basel-
Landschaft für einen Beitritt zum EWR. 
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schen Gemeinschaft und nach dem Zusammenbruch des „real existierenden Sozia-
lismus“ zunehmend eine Chance. Sie gingen davon aus, dass sich durch die gege-
bene Situation in der Schweiz ein „Liberalisierungszeitfenster“ (Lipp 2012, S. 102) 
öffnete und dadurch neue Ideen im wirtschaftspolitischen Diskurs etabliert werden 
konnten, welche mehr Wettbewerb, weniger Staatseingriffe und eine Privatisierung 
staatlicher Betriebe propagierten.24 So veröffentlichten beispielsweise der ehemalige 
Nationalbankpräsident Fritz Leutwiler und der Unternehmer Stephan Schmidheiny 
mit weiteren Autoren ein erstes „Weissbuch“, welches konkrete ordnungspolitische 
Reformen zur Revitalisierung der Schweiz beinhaltete (Leutwiler und Schmidheiny 
1991).25 Bereits vier Jahre später folgte ein zweites „Weissbuch“ mit dem Titel 
„Mut zum Aufbruch“ (De Pury et al. 1995). Ziel der Bestrebungen war es, die an-
gestrebte Liberalisierung in der Schweiz auch ohne EWR-Beitritt zu erreichen.  
Das Bundesamt für Aussenwirtschaft (BAWI), welches in der Verwaltung als Ver-
fechter marktwirtschaftlicher Reformen galt, hatte bereits 1991 - also vor der Ab-
lehnung des EWR - die Arbeitsgruppe „Ordnungspolitik“ mit Vertretern aus Wirt-
schaft, Wissenschaft und dem Bund eingesetzt. Die Arbeitsgruppe arbeitete unter 
Führung des ehemaligen BAWI-Mitarbeiters David de Pury, welcher inzwischen als 
Vizepräsident der ABB tätig war (Lipp 2012, S. 103). Der Bericht der Arbeitsgrup-
pe formulierte 44 Vorschläge mit dem Ziel der „Wiederherstellung der verlorenen 
Wettbewerbskraft“, darunter unter anderem eine Liberalisierung der Landwirt-
schaft, eine Privatisierung von Post, Telekom, SBB und SRG, eine Verschärfung 
des Kartellrechts, eine freie Zuwanderung, die Abschaffung des Saisonierstatuts, 
qualifizierte Mehrheiten für neue Staatsaufgaben, eine CO2-Abgabe bei gleichzeitig 
stark erhöhten Grenzwerten für Immissionen, die Einführung von Marktmieten 
und eine Abschaffung der Institutionen des Mieterschutzes. Der Bundesrat be-
schloss im Frühling 1992 eine Kommission mit Vertretern aus allen Departemen-
ten einzusetzen, welche aus den Vorschlägen der Arbeitsgruppe ein „Revitalisie-
rungsprogramm“ erarbeiten sollte.26 Dieses wurde 1993 vorgestellt. Es sah eine Re-
vision des Kartellrechts, Anpassungen von EG-Regelungen bei technischen Nor-
men, eine Liberalisierung des öffentlichen Beschaffungswesens, einen freieren 
24 Tanner (2015, S. 513) spricht hingegen von einer „geradezu explodierenden Globalisierungs-
angst“, welche in breiten Bevölkerungsschichten und bei ihren Vertretern, von den Gewerkschaf-
ten bis hin zu den Unternehmerverbänden, verbreitet gewesen sei.  
25 Fritz Leutwiler (1924-1997) und Stephan Schmidheiny (1997- ) waren beide unter anderem im 
Verwaltungsrat der Asea Brown Boveri (ABB), als diese mit der schwedischen Allmänna Svenska 
Elektriska Aktiebolaget (ASEA) fusionierte. Fritz Leutwiler war von 1985-1992 Verwaltungsrats-
präsident. Beide waren zudem im Verwaltungsrat der Nestlé.  
26 Davon unabhängig waren bereits im Jahr 1992 Finanzmarktsteuern aufgehoben worden. So 
wurden die Stempelabgabe auf Umstrukturierungen und Sitzverteilungen ebenso aufgehoben, wie 
die Emissionssteuer bei der Ausgabe von Anteilen an Anlagefonds. Auf eine Einführung der 
Stempelabgabe auf Prämien von Lebensversicherungen wurde hingegen verzichtet. Die Vorlage 
sollte eine weitere Abwanderung von Anlagefonds vor allem nach Luxemburg verhindern. Das 
Volk stimmte der Vorlage – gegen die die Sozialdemokratische Partei und die Grünen das Refe-
rendum ergriffen hatten – am 27. September 1992 zu (Hirter 2002, S. 90).  
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Marktzugang für qualifizierte ausländische Arbeitskräfte, den Abbau von kantona-
len Schranken bei der Anerkennung von Diplomen und Konzessionen sowie eine 
Vereinfachung von Baubewilligungen vor, welche in den nachfolgenden Jahren 
umgesetzt wurden (Hirter et. al 2002, S. 57). Das Bundesamt für Konjunkturfragen 
stellte 1995 in einer Zwischenbilanz fest, dass von den ursprünglich 44 Vorschlä-
gen der Arbeitsgruppe „Ordnungspolitik“ (auch „Arbeitsgruppe de Pury“) aus dem 
Jahre 1992 zwei Drittel umgesetzt oder auf dem Weg zur Umsetzung seien (eben-
da).  
Die Vorschläge der Arbeitsgruppe waren stark geprägt von den wirtschaftspoliti-
schen Konzepten von Michael E. Porter. Sein 1990 erschienenes Werk (Porter 
1990) beinhaltete nicht nur theoretische Konzepte und empirische Untersuchun-
gen, sondern auch konkrete wirtschaftspolitische Vorschläge für einzelne Länder. 
Die Länderstudie für die Schweiz hatte der Ökonom Silvio Borner zusammen mit 
seinem Assistenten Rolf Weder von der Universität Basel verfasst (Porter 1990, S. 
712ff), nachdem er bereits 1990 zusammen mit seinen Assistenten Aymo Brunetti 
und Thomas Straubhaar im Buch „Schweiz AG. Vom Sonderfall zum Sanierungs-
fall?“ ein konkretes wirtschaftspolitisches Programm zur Krisenbewältigung erstellt 
hatte (Lipp 2012, S. 53).  
3.2 Entwicklung ab Mitte bis Ende der 1990er Jahre  
Trotz dem vorläufigen Ende der Rezession Ende 1993 setzte sich der Beschäfti-
gungsabbau weiter fort. Auch die Inflationsrate blieb in den Jahren 1992 und 1993 
mit 4.1% und 3.2% in den Augen der Nationalbank zu hoch, was sie veranlasste 
ihre straffe Geldpolitik weiterzuführen. Unter anderem die anhaltend hohen No-
minalzinsen führten als Folge davon zu einem Anstieg des Aussenwerts des 
Schweizer Frankens zwischen März 1993 und Dezember 1995 im Verhältnis zu 
den Währungen der wichtigsten Handelspartner. Im Jahr 1994 sank die Inflations-
rate auf 0.8%, wobei vor allem der Rückgang der Mietpreise entscheidend dazu be-
trug.  
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Die einseitige Priorisierung der Preisstabilität führte vor allem in späteren Jahren zu 
Kritik an der Nationalbank (Lambelet und Mihailov 199927, Rich 200128). Ein wei-
terer Grund, welcher den Aufwertungsdruck auf den Schweizer Franken erhöhte 
und zum Verlust an Wettbewerbsfähigkeit vor allem bei der Schweizerischen In-
dustrie beitrug, lag in der Krise innerhalb des Europäischen Währungssystems 
(EWS). Sie hatte eine Abwertung vor allem der italienischen Lira und des britischen 
Pfunds zu Folge.29  
 
27 „Whereas the Federal Reserve under Alan Greenspan knew or sensed that underlying domestic 
economic conditions made it possible to pursue an expansive monetary policy in these years wit-
hout risking to rekindle inflation, the Swiss National Bank continued single-mindedly to give 
exclusive priority to price stability. In hindsight, this "overkill" feature of their policy is freely 
acknowledged today by the Swiss monetary authorities“ (Lambelet und Mihailov 1999, S. 15). 
28 Georg Rich war Direktor und Chefökonom der Schweizerischen Nationalbank, sowie Hono-
rarprofessor an der Universität Bern. Er schreibt: „Ende 1993 begann sich die schweizerische 
Konjunktur zaghaft zu beleben. An der geldpolitischen Lagebeurteilung vom November 1993 
vertrat der volkswirtschaftliche Stab der SNB die Meinung, bei einem unerwartet schwachen 
Wirtschaftswachstum müssten die Zinsen weiter zurückgehen, sofern die SNB ihr Geldmengenziel 
erreichen wolle. Diese Auffassung stiess im Direktorium auf teilweise heftigen Widerstand, 
da befürchtet wurde, eine weitere Zinssenkung könnte angesichts der bevorstehenden Einführung 
der Mehrwertsteuer die Inflation anheizen. Daher beschloss das Direktorium, keine Reduktion 
der Geldmarktzinsen unter 4% zuzulassen. (...) Der Vorwurf, die SNB habe mit der Locke-
rung zu lange zugewartet, trifft deshalb zu. Aber dafür war nicht eine verfehlte monetaristische 
Strategie verantwortlich. Die Geldmenge sandte vielmehr die richtigen Signale aus. Nur 
wurden diese während Monaten nicht ernst genommen“ (Rich 2001). 
29 Das Europäische Währungssystem (EWS) war zwischen 1979 und 1998 in Kraft. Anschliessend 
erfolgte die Einführung des Euro, ab 1999 als Buchgeld und ab 2002 als Bargeld. Mitglieder des 
EWS waren Belgien, Dänemark, Deutschland, Frankreich, Irland, Italien, Luxemburg, Niederlande, 
ab 1989 Spanien, ab 1990 Grossbritannien, ab 1992 Portugal, ab 1995 Österreich, ab 1996 Finnland 
und ab 1998 Griechenland. Das EWS sah feste, aber anpassungsfähige Wechselkurse vor. Sie 
sollten sich innerhalb einer Bandbreite von +/- 2.25% bewegen. Einzig Italien wurde aufgrund 
seiner hohen Inflationsraten eine grössere Bandbreite von +/- 6% zugestanden. Die Zentralbanken 
waren verpflichtet Massnahmen zu ergreifen um die entsprechende Einhaltung der festgelegten 
Bandbreite zu gewährleisten. Dazu waren auch Kapitalkontrollen erlaubt. Die Wechselkurse wurden 
falls notwendig koordiniert angepasst („realignment“). Eine schwere Rezession zu Beginn der 
1990er Jahre und die umstrittene Einführung der Bedingungen der Maastrichter Verträge führten zu 
Unsicherheiten im Währungssystem. Sie wurden durch Finanzspekulationen verstärkt. Der daraus 
folgende Druck wurde zu gross, so dass Grossbritannien und Italien das Währungssystem im 
September 1992 verliessen und ihre Währungen abwerteten. Der Druck auf das Währungssystem 
reduzierte sich anschliessend allerdings nur kurzfristig. Nachdem sich Frankreich und Deutschland 
im Juli 1993 nicht über eine gemeinsame geldpolitische Strategie einigen konnten, wurde die 
Bandbreite, um die die Währungen innerhalb des EWS schwanken durften, von 2.25% auf 15% 
erweitert, was zu einer stärkeren Volatilität führte und eine deutliche Abwertung der italienischen 
Lira und des englischen Pfund nach sich zog (vgl. Eichengreen 2008, S. 160ff). 
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Abbildung 6: Wechselkurs im Verhältnis zum Schweizer Franken - wichtigste europäische 
Handelspartner der Schweiz 
Abbildung: Eine Aufwertung des Schweizer Frankens im Verhältnis zur jeweiligen Währung 
zeigt sich in der Abbildung anhand eines Anstiegs der Kurve, eine Abwertung entsprechend an 
einem Rückgang einer Kurve.  
 
Die preisliche Wettbewerbsfähigkeit der Schweizer Exportunternehmen und der 
Tourismusdienstleister verschlechterte sich durch die Aufwertung des Schweizer 
Frankens deutlich. Die Warenexporte waren zwar nur im 2. und 3. Quartal 1993 
rückläufig, der Verlust an Wettbewerbsfähigkeit führte aber vermutlich dazu, dass 
die erzielten Gewinnmargen vor allem für Unternehmen des produzierenden Ge-
werbes nicht mehr als ausreichend betrachtet wurden. Aufgrund der Daten in der 
untenstehenden Abbildung kann vermutet werden, dass die Entwicklung der Un-
ternehmensgewinne abhängig vom Wirtschaftszweig sehr unterschiedlich ausfielen, 
da beispielsweise die Finanzdienstleistungen im gleichen Zeitraum teilweise mar-
kante Zuwächse in der Bruttowertschöpfung verzeichnen konnten. Die Entwick-
lung des Nettobetriebsüberschusses wie er aus untenstehender Abbildung ersicht-
lich wird, zeigt somit einen Durchschnittswert, welcher im Vergleich zu den Jahren 
2001/2002, 2008/2009 und 2015 nicht auf einen allgemeinen Einbruch der Ge-
winnmargen in dieser Zeitperiode hindeutet. Das für die Unternehmen unbefriedi-
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gende Niveau der Gewinnmargen in der Industrie kann somit nur vermutet wer-
den, beispielsweise aufgrund der Entwicklung der Beschäftigung, der zahlreichen 
Restrukturierungen und der Stagnation der Reallöhne zwischen 1993 und 1999.  
 
Abbildung 7: Wachstum der Arbeitnehmerentgelte und des Nettobetriebsüberschuss im Vergleich 
zum Vorjahresquartal 
Abbildung: Das Bruttoinlandprodukt kann einkommensseitig aufgeschlüsselt werden. Es wird 
dabei aufgeteilt auf die Arbeitnehmerentgelte, den Nettobetriebsüberschuss , die Abschreibungen, die 
Produktions- und Importabgaben und die Subventionen. Der Nettobetriebsüberschuss ergibt sich 
aus dem Bruttobetriebsüberschuss abzüglich der Abschreibungen. Der Bruttobetriebsüberschuss 
entspricht dem Überschuss aus der Geschäftstätigkeit von Unternehmen nach Abzug der 
Arbeitskosten und der Kosten von Zwischengütern. Aus dem Bruttobetriebsüberschuss müssen 
folglich allfällige Steuern und Zinskosten bezahlt werden, sowie allfällige Rückstellungen für zu-
künftige Investitionen erfolgen. Der Nettobetriebsüberschuss entspricht somit nicht dem Unter-
nehmensgewinn. Trotzdem zeigt sich anhand dieser Daten die Entwicklung der Profitabilität von 
Unternehmen in der Schweiz sowie die Entwicklung der Arbeitnehmerentgelte.  
In den Jahren 1995-1998 erhöhte sich die Arbeitsproduktivität in der Schweiz mit  
jährlichen Raten zwischen 1.1% und 3%. Damit verbunden war ein weiterer Rück-
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gang der Beschäftigung vor allem in der Industrie. Sie wurde im verarbeitenden 
Gewerbe (Industrie) zwischen dem 1. Quartal 1995 bis zum 1. Quartal 1998 um 
weitere 47'100 Stellen reduziert, während bei den Dienstleistungen ein Zuwachs um 
16'200 Stellen verzeichnet wurde. Die deutliche Steigerung der Arbeitsproduktivität 
dürfte dabei eine Folge von verstärkten Rationalisierungsinvestitionen der Unter-
nehmen gewesen sein (Frick und Lampart 2007, S. 8). Die Aufwertung des Schwei-
zer Frankens hatte nicht nur zu einer Einschränkung der mengenmässigen Ab-
satzmöglichkeiten und geringeren Margen, sondern gleichzeitig auch zu günstigeren 
Importmöglichkeiten bei Investitionsgütern geführt, was diese Entwicklung zusätz-
lich gefördert haben könnte (ebenda). Doch auch das deutliche Wachstum der 
Wertschöpfung bei den Finanzdienstleistungen dürfte bei den verwendeten Daten 
zum Wachstum der Arbeitsproduktivität beigetragen haben.30  

















Die Aufwertung des Schweizer Frankens traf auch den Tourismus stark. Zwischen 
dem 1. Quartal 1995 und dem 1. Quartal 1997 sank die Zahl der Stellen im Gast-
30 Die Arbeitsproduktivität wird berechnet als Wertschöpfung pro geleisteter Arbeitsstunde. Fal-
len beispielsweise bei den Finanzdienstleistungen höhere Erträge an, so erhöht sich in dieser Be-
rechnung bei gleichbleibendem Arbeitsvolumen auch die Arbeitsproduktivität. 
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gewerbe und der Beherbergung um fast 20'000. Im Baugewerbe hatte nicht zuletzt  
das Investitionsbonusprogramm im Jahr 1994 und zu Beginn des Jahres 1995 zu  
einer  leicht  wachsenden  Wertschöpfung  geführt.  Das  Programm  lief  am  10.  Juni  
1995 aber aus und ab dem 2. Quartal 1995 sank die reale Wertschöpfung im Bau- 
gewerbe  erneut  und  teilweise  kräftig –  im  1.  und  2.  Quartal  1997  mit  Raten  von  
10%  beziehungsweise  11%  -  bis  der  Rückgang  im  3.  Quartal  1998  erstmals  zum  
Stillstand kam. Zwischen dem 1. Quartal 1995 und dem 1. Quartal 1998 sank die  
Beschäftigung im Baugewerbe um weitere 13’7000 Stellen, nachdem sie bereits in  
den  drei  vorhergehenden  Jahren  (1992-1994)  um  32'200  Stellen  gesunken  war.  
Auch in der Industrie reduzierte sich das reale Wertschöpfungswachstum ab dem 2.  
Quartal 1995 erneut und stagnierte bis 1997 weitgehend.  
War die gesamte Arbeitslosigkeit zwischen Januar 1994 von 188'000 Arbeitslosen  
bis  im  September  1995  noch  auf  143'000  gesunken,  so  begann  sie  anschliessend  
erneut deutlich anzusteigen. Im Februar 1997 erreichte sie einen neuen Höchstwert  
von 206'000 Arbeitslosen. Nicht zuletzt der deutliche Anstieg der Langzeitarbeits- 
losigkeit führte zu einem Paradigmenwechsel von einer passiven zu einer aktiven  
Arbeitsmarktpolitik (siehe Kapitel zur Arbeitslosigkeit, S. 591ff).  
Die Entwicklung in der zweiten Hälfte der 1990er Jahre wurde begleitet von Rest- 
rukturierungen sowie mehreren Grossfusionen. In der chemisch-pharmazeutischen  
Industrie31 fusionierte  beispielsweise  die  Ciba-Geigy  AG  mit  der  Sandoz  zur  No- 
vartis, wobei eine Konzentration auf die „Life Sciences“ (Pharma, Agrargeschäft)  
erfolgte.  Der  Hauptsitz  blieb  dabei  in  Basel.  Die  Industriechemikalienabteilungen  
beider Unternehmen wurden ausgegliedert, wodurch aus der Sandoz ein neues Un- 
ternehmen mit dem Namen Clariant und aus der Ciba-Geigy AG die Ciba Speziali- 
tätenchemie AG entstanden.32 Bereits 1999 wurde von der CIBA auch das Agrarge- 
schäft (Saatgut, Pflanzenschutz) ausgegliedert. Aus der Fusion des Agrargeschäfts  
der  Novartis  mit  dem  schwedisch-britischen  Konzern  AstraZeneca  entstand  im  
Jahr 2000 das Unternehmen Syngenta ebenfalls mit Hauptsitz in Basel. Neben die- 
sen grösseren Restrukturierungen erfolgte eine Ausgliederung kleinerer Einheiten,  
beispielsweise für die technischen Infrastrukturdienste, die Reinigung und Überwa- 
chung (Johnson Controls), die Ausbildung (Aprentas), die EDV (ITPro) oder die  
analytischen Labordienste (Solvias) (vgl. Streckeisen 2007, Zeller 2001). Umfragen  
für  diesen  Zeitraum  deuten  darauf  hin,  dass  in  keinem  anderen  Wirtschaftszweig  
eine ähnlich hohe Abnahme bei der Beschäftigung von an- oder ungelernten Ar- 
beitskräften stattfand wie in der „Chemie“ (Arvanitis et al. 2001, S. 102). 
Im Finanzbereich fusionierten 1998 die Schweizerische Bankgesellschaft (UBS) mit  
dem Schweizerischen Bankverein (SBV) zur UBS. Diese wurde nach dem Jahr 2000  
zur weltweit grössten Vermögensverwalterin (Tanner 2015, S. 513). Die Schweize- 
rische  Kreditanstalt  hatte  bereits  1990  die  Bank  Leu  und  1993  die  viertgrösste 
31 Die Entwicklungen in der chemisch-pharmazeutischen Industrie werden beispielsweise von 
Zeller (2001) oder etwas weniger ausführlich von Streckeisen (2007) nachgezeichnet.  
32 Im Jahr 2008 wurde das inzwischen in Ciba AG umbenannte Unternehmen von der BASF 
übernommen. Heute ist die Ciba AG ein Teil des BASF Konzerns.  
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Schweizer Bank, die Schweizerische Volksbank (SVB) übernommen. 1997 erfolg-
ten die Umbenennung in Credit Suisse Group (CSG) und der Zusammenschluss 
mit der Winterthur Versicherung, wodurch ein weltweit führender Allfinanzkon-
zern entstand.33 Tiefgreifende Restrukturierungen prägten während der gesamten 
1990er Jahre auch viele Schweizer Industrieunternehmen, namentlich beispielswei-
se Sulzer, Alusuisse, Oerlikon Bührle oder Von Roll.  
Am 1. Januar 1998 trat zudem das neue Telekommunikationsgesetz in Kraft, 
wodurch das öffentliche Monopol bei den Telefonnetzwerken abgeschafft und die 
Telekommunikation von den restlichen Postdiensten getrennt wurde. Die Privati-
sierung erfolgte nur partiell, da die Aktienmehrheit der neu entstandenen Swisscom 
und die Mehrheit des Wahlrechts in Bundeshand blieben. Auch bei den Schweizeri-
schen Bundesbahnen (SBB) erfolgte eine grössere Restrukturierung und es wurden 
ihr durch eine Gesetzesänderung ab dem 1. Januar 1999 (Bahnreform 1) grössere 
Freiheiten bei der Geschäftstätigkeit zugestanden.34 Die SBB blieben aber ebenso 
vollständig in öffentlicher Hand wie die schweizerische Radio- und Fernsehgesell-
schaft (SRG).  
Mit den Restrukturierungen, Unternehmensübernahmen und Veräusserungen ge-
wannen neue Methoden der Unternehmensfinanzierung, – bewertung und –
führung an Bedeutung. Bis in die 1980er Jahre war die Emission von Aktien für 
Schweizerische Konzerne für die Finanzierung von geringer Bedeutung. Wichtiger 
war hingegen vor allem die Selbstfinanzierung durch die Zurückhaltung von Ge-
winnen, sowie in etwas geringerem Ausmass die Finanzierung über Bankkredite 
(Boemle 2003, S. 906). Dadurch waren Unternehmen nur in geringem Ausmass 
abhängig von den Finanzmärkten.35  
Bereits seit den 1980er Jahren richteten auch Schweizer Finanzinstitute ihre Strate-
gien neu aus und konzentrierten sich bei ihrer Geschäftstätigkeit vermehrt auf die 
Börsenführung, Fusionen und Übernahmen, die Verwaltung von Anlagefonds, das 
Investment Banking sowie die Vermögensverwaltung. Durch die Konzentration 
auf diese Geschäftsfelder versprachen sich die Finanzinstitute höhere Erträge als 
durch die Kreditvergabe. Letztere wurden nicht zuletzt aufgrund des stetig sinken-
den Zinsniveaus zunehmend unattraktiver, während die Erträge aus Dienstleistun-
gen und Kommissionen an Bedeutung gewannen (David und Mach 2012, S. 857f). 
Diese Entwicklungen auf Seiten der produzierenden Unternehmen – Orientierung 
an einer neuen Unternehmensfinanzierung, –bewertung und –führung - und der 
Finanzinstitute – Konzentration der Tätigkeiten an den Börsen - setzte sich in den 
33 2006 wurde die Winterthur an die französische AXA verkauft.  
34 Die Bahnreform 1 führte unter anderem zur Herauslösung der Staatsbahnen in eigenständige 
Unternehmen. Zudem wurden eine rechnerische und organisatorische Trennung von Verkehr 
und Infrastruktur vorgenommen und der Güterverkehr liberalisiert.  
35 Windolf (2005, S. 23) sieht ein charakteristisches Element des „Finanzmarkt-Kapitalismus“ 
darin, dass die Finanzierung von Unternehmen nicht über Kredite, sondern über die Vergabe 
von Aktien erfolgt. Dadurch sei das Kontrollinstrument nicht mehr ein Kredit, sondern es seien 
Eigentumsrechte, welche sich die Aktionäre erwerben.  
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1990er Jahren mit einer höheren Intensität fort (Tanner 2015, S. 494). Die Börsen-
kapitalisierung stieg als Folge davon zwischen 1995 bis 2005 von 458 Milliarden 
CHF auf 1'237 Milliarden CHF an. Im Vergleich zum BIP entsprach diese Ent-
wicklung mehr als einer Verdoppelung (Meier und Sigrist 2006, S. 225).  
Zunehmende Bedeutung gewann zudem das Konzept des Shareholder Values, wel-
ches eine stärkere Orientierung der Unternehmensführung an den Interessen der 
Eigentümer – den Aktionärinnen und Aktionären beziehungsweise am Börsenwert 
eines Unternehmens - forderte (Rappaport 1986). Die „rationale“ Bewertung von 
Unternehmen, welche sich im Aktienwert wiederspiegeln sollte, erforderte wiede-
rum ein höheres Mass an Transparenz, welches mit der Hilfe neuer Bilanzierungs-
grundsätze, Ratingagenturen, Beratungsfirmen und Wirtschaftsprüfer geschaffen 
werden sollte (Tanner 2015, S. 494f). Mit den neuen Unternehmensführungsgrund-
sätzen verbunden war eine verstärkte Koppelung der Vergütung des Managements 
an den Aktienkurs des Unternehmens, mit dem Ziel die Interessen zwischen den 
Unternehmenseignern und der operativen Führung miteinander in Einklang zu 
bringen. Die Vergütungen und Boni einiger Manager und CEOs stiegen dadurch 
teilweise in exorbitante Höhen. Diese Entwicklung führte zu Kritik in der Öffent-
lichkeit und kulminierte im März 2013 in der Annahme der Initiative „gegen Abzo-
ckerei“, welche durch den parteilosen Unternehmer Thomas Minder lanciert wor-
den war.36 Mit den Unternehmens-Restrukturierungen verbunden war zudem eine 
Internationalisierung der Geschäftsleitungen und Verwaltungsräte von Schweizer 
Unternehmen (vgl. Guido Schilling AG 2015). Gleichzeitig nahm die Verflechtung 
der Verwaltungsräte innerhalb der Schweiz zwischen 1980 und dem Jahr 2000 
deutlich ab (David und Mach 2012, S. 863f).  
3.2.1 Weiterentwicklung der Beziehungen zur EU  
Der Bundesrat nahm als Reaktion auf die Ablehnung des EWR durch die Schwei-
zerische Stimmbevölkerung im Jahr 1992 bilaterale Verhandlungen mit der EU auf, 
mit dem Ziel eine Isolierung und damit verbunden eine wirtschaftliche Diskrimi-
nierung der Schweiz zu verhindern. Sieben Bereiche sollten bei den Verhandlungen 
berücksichtigt werden, darunter die Personenfreizügigkeit, die Forschung, das öf-
fentliche Beschaffungswesen und die technischen Handelshemmnisse. Die Ver-
handlungen begannen nach längeren Verzögerungen und einem mehrmonatigen 
Unterbruch – nach der Annahme der Alpeninitiative im Februar 1994 – im Januar 
1995. Die bilateralen Abkommen (Bilaterale I) wurden im Juni 1999 formell unter-
zeichnet. Vor allem die Bereiche Personenverkehr und Strassenverkehr hatten in 
den Verhandlungen Interessengegensätze offenbart (vgl. Hirter et al. 2002, S. 42). 
Die Abkommen sehen unter anderem eine stärkere Kooperation im Bereich der 
Forschung, eine schrittweise Einführung der Personenfreizügigkeit, eine gegenseiti-
36 Die Initiative fordert für börsenkotierte Unternehmen unter anderem, dass die Generalver-
sammlung der Unternehmen jährlich über die Gesamtsumme der Vergütungen des Verwaltungs-
rats, der Geschäftsleitung und des Beirats abstimmen muss.  
Entwicklung ab Mitte bis Ende der 1990er Jahre 
41 
ge  Öffnung  des  öffentlichen  Beschaffungswesens  und  den  Abbau  technischer  
Handelshemmnisse bei Industriegütern vor. Die bilateralen Verträge wurden in ei- 
ner Volksabstimmung im Jahr 2000 von allen Kantonen ausser Schwyz und Tessin  
angenommen.  Bereits  im  darauffolgenden  Jahr  erklärte  sich  die  EU  zu  weiteren  
bilateralen Verhandlungen bereit.  
3.2.2 Weitere Schritte in der Handelsliberalisierung  
Die Uruguay-Runde des GATT, welche zu einer weiteren Liberalisierung des Welt- 
handels führen sollte lief bereits seit 1986. Ziele waren nicht nur der weitere Abbau  
tarifärer, sondern auch der Abbau nicht-tarifärer Handelshemmnisse. Zudem soll- 
ten  neben  dem  Warenhandel,  auch  der  Handel  mit  Dienstleistungen,  der  Agrar- 
handel sowie Fragen des geistigen Eigentums berücksichtigt werden. Institutionelle  
Reformen führten schliesslich zur Gründung der Welthandelsorganisation (WTO),  
welcher die Schweiz 1995 beitrat. Bereits 1992 hatte die schweizerische Stimmbe- 
völkerung einem Beitritt zu den Bretton Woods Institutionen - der Weltbank und  
dem internationalen Währungsfonds - zugestimmt. Der Beitritt zur WTO verlangte  
von  der  Schweiz  16  Gesetzesrevisionen,  wobei  vor  allem  die  Landwirtschaft,  die  
Bankengesetzgebung  und  der  Bereich  des  geistigen  Eigentums  betroffen  waren.  
Der  daraus  resultierende  potentielle  Konflikt  zwischen  der  exportorientierten  In- 
dustrie, welche sich einen besseren Marktzugang sowie eine bessere rechtliche Ab- 
sicherung versprach und der Landwirtschaft, konnte dank Kompensationszahlun- 
gen an die Bauern vorerst entschärft werden (vgl. Hirter et al. 2012).  
3.2.3 Öffentliche Verschuldung im Fokus 
Die öffentliche Bruttoverschuldung hatte sich zwischen 1991 und 1998 von 31%  
auf 54% des Bruttoinlandprodukts (BIP) erhöht (siehe Abbildung). Vor allem die  
geringen Wachstumsraten des BIP und die mit der wirtschaftlichen Stagnation ver- 
bundenen  Kosten  hatten  zu  einem  zunehmenden  Auseinanderdriften  von  Ein- 
nahmen und Ausgaben bei den öffentlichen Haushalten geführt. Bereits 1992 und  
1993  waren  auf  Bundesebene  Sanierungspakete  geschnürt  worden,  welche  das  
Budgetdefizit im Bundeshaushalt bis 1997 reduzieren sollten. Neben Einsparungen  
sollten Mehreinnahmen unter anderem durch die Erhöhung des Treibstoffzolls, der  
Tabaksteuer, die Aufhebung des Spielbankenverbots und durch die Einführung der  
Mehrwertsteuer an Stelle der Warenumsatzsteuer37 erzielt werden. Ein drittes Sanie- 
rungspaket für die Jahre 1996 bis 1998 wurde durch das Parlament zerzaust, so dass  
am Ende nur noch geringe Kürzungen und praktisch keine Mehreinnahmen mehr  
daraus resultierten. Der neue Finanzminister Villiger strebte ab dem Jahr 1996 ei- 
nen  Haushaltsausgleich  bis  im  Jahr  2001  an.  Sein  „Haushaltsziel  2001“  sah  eine  
Übergangsbestimmung in der Verfassung vor, welche bis im Jahr 1999 ein Defizit  
von höchstens 4 Milliarden und bis im Jahr 2001 noch höchstens ein Defizit von 
37 Dadurch wurden neu auch Energie und Dienstleistungen besteuert.   
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2% der Einnahmen (ca. 1 Milliarde CHF) zuliess. Die Vorlage des Bundesrates 
wurde im Jahr 1998 von der Stimmbevölkerung deutlich angenommen. Als Nach-
folge sollte eine Schuldenbremse das Ausgabenwachstum beim Bund beschränken. 
Sie verpflichtete den Bund Ausgaben und Einnahmen über den Konjunkturzyklus 
hinweg im Gleichgewicht zu halten. Die Schuldenbremse wurde durch die Stimm-
bevölkerung gutgeheissen und im Dezember 2001 eingeführt. Trotz einem Rück-
gang der Staatsausgaben im Jahr 1999 waren es aber hauptsächlich die erneut an-
ziehende Konjunktur und als Folge davon die höheren Steuereinnahmen, welche 
ab dem Jahr 2000 zu einem deutlichen Rückgang der Bruttoschuldenquote führten.  
Abbildung 9: Bruttoschuldenquote der öffentlichen Hand - Bund, Kantone, Gemeinden, Sozial-
versicherungen kumuliert 
3.2.4 Zunahme des internationalen und interkantonalen Steuerwettbewerbs 
Zur Verbesserung der Position der Schweiz im internationalen Steuerwettbewerb 
waren es vor allem Bundesrat Villiger und später sein Nachfolger Bundesrat Merz, 
welche mit Unternehmenssteuerreformen eine stärkere Entlastung der Unterneh-
men von Steuern anstrebten. Die Unternehmenssteuerreform I trat 1997 in Kraft. 
Sie führte unter anderem zur Aufhebung der Kapitalgewinnsteuer, zur Einführung 
eines linearen Gewinnsteuersatzes an Stelle einer renditeabhängigen progressiven 
Steuer auf den Reinertrag sowie zur Einführung von Sondertarifen für Holding- 
und Domizilgesellschaften sowie gemischte Gesellschaften. Sie erlauben es den 
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Kantonen,  im  Ausland  erwirtschaftete  Gewinne  zu  einem  tieferen  Steuersatz  zu  
besteuern,  als  im  Inland  erzielte  Gewinne.  Die  Einnahmeausfälle  wurden  bei  der  
Einführung auf 170 Millionen geschätzt.38  
Neben  den  Steuersenkungen  auf  Bundesebene,  führte  auch  eine  Steigerung  des  
Steuerwettbewerbs  zwischen  den  Kantonen  zwischen  1993  und  2005  zu  einem  
Rückgang der durchschnittlichen steuerlichen Unternehmensbelastung von 28.5%  
auf 21.3% (KPMG 2006). Der Rückgang der Unternehmensbesteuerung setzte sich  
in  den  Folgejahren  weiter  fort  und  lag  im  Jahr  2014  durchschnittlich  noch  bei  
knapp 18% (KPMG 2014), allerdings mit deutlichen Unterschieden zwischen den  
Kantonen.  
3.2.5 Gründung des Gotthard-Komitees und Nachfragestimulierung  
Die Einführung der Unternehmenssteuerreform I war nicht zuletzt die Folge eines  
Kuhhandels zwischen der sozialdemokratischen und der freisinnigen Partei. Nach  
der Auflösung der Arbeitsgruppe „Revitalisierung“ beauftragte der Bundesrat das  
„Gotthard-Komitee“  damit,  neue  angebots-  und  vermehrt  auch  nachfrageseitige  
Massnahmen zur Förderung der wirtschaftlichen Entwicklung vorzuschlagen. Das  
daraus  resultierende  Investitionsprogramm  wurde  im  April  1997  gleichzeitig  mit  
der  Unternehmenssteuerreform  I  angenommen.  Es  sah  wiederum  hauptsächlich  
Massnahmen  zur  Stimulierung  der  Bauwirtschaft  im  Umfang  von  561  Millionen  
vor. Mit dem Programm sollten unter anderem Investitionen des Bundes in Reno- 
vationen der eigenen Liegenschaften, eine befristete Erhöhung von Beitragssätzen  
im Nationalstrassenbau sowie Beiträge an Gemeinden und Kantone beim Vorzug  
von  Investitionen  vorgenommen  werden.  Zudem  wurden  Gelder  zur  Förderung  
der Nutzung erneuerbarer Energien bei Privaten, der Lehrstellen- und der Techno- 
logieförderung gesprochen (Hirter et al. 2002, S. 61). Der Umfang des Programms  
blieb aber bescheiden und wurde teilweise durch die kantonalen Sparmassnahmen  
neutralisiert. Die nachfrageseitigen Massnahmen zur Stimulierung blieben
38 Die tatsächliche Wirkung dürfte schwer abzuschätzen sein, da unter anderem durch diese Reform 
die Schweiz als Standort für international mobile Unternehmen- oder Unternehmensteile an 
Attraktivität gewann. Als Folge davon stieg die Bedeutung dieser Statusgesellschaften auch für die 
Steuereinnahmen des Bundes. Das Gewinnvolumen der Statusgesellschaften – vor allem der 
gemischten Gesellschaften - stieg zwischen 2004 und 2009 deutlich an, so dass es seit dem Jahr 
2008 dasjenige der kantonal ordentlich besteuerten Unternehmen übertrifft. Somit erklärt sich ein 
grosser Teil des Einnahmezuwachses bei der direkten Bundessteuer bis zur Finanzkrise im Jahr 
2008/09 durch die Entwicklung bei den Statusgesellschaften, gleichzeitig aber auch einen Teil der 
Einnahmerückgänge nach der Finanzkrise, auch weil neben Gewinnrückgängen der Aussenwert des 
Schweizer Frankens die im Ausland erzielten und in der Schweiz versteuerten Gewinne reduzierte 
(EFD 2015, S. 6ff).                                                              .
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dadurch  weiterhin  bescheiden  und  die  Finanzpolitik  tendenziell  prozyklisch   
(Frick 2012).39  
3.2.6 Reform der Berufsbildung - Schaffung der Fachhochschulen  
Das schweizerische Bildungssystem zeichnet sich durch ein duales Ausbildungssys-  
tem aus. Neben einem schulischen Ausbildungsweg, welcher in der Regel über eine   
gymnasiale Maturität an eine Universität führt, existieren auch vielfältige Möglich-  
keiten  zum  Abschluss  einer  Berufslehre,  an  welche  im  Anschluss  eine  berufliche   
Maturität  und  ein  Studium  an  einer  Fachhochschule  angeschlossen  werden  kann.   
Der deutliche Rückgang der Anzahl Lehrstellen in den 1990er Jahren von 236'000   
für   das   Ausbildungsjahr   1989/1990   auf   noch   191'000   im   Ausbildungsjahr   
1995/1996 führte allerdings zu Zweifeln hinsichtlich der Zukunftsfähigkeit des du-  
alen  Berufsbildungssystems  und  zu  neuen  Vorschlägen  zu  seiner  Weiterentwick-  
lung. Es wurde deshalb eine Reform des Berufsbildungsgesetzes angestrebt. Wich-  
tige Aspekte bei der Reform bildeten die Integration neuer Berufsbilder (Dienstleis-  
tungsberufe,  High-Tech),  die  Aufwertung  der  höheren  Berufsbildung,  die  Förde-  
rung der Durchlässigkeit innerhalb der Berufsbildung sowie zwischen der Berufs-  
bildung und anderen Bildungsbereichen, die schulische Bildung während der Lehre   
(Schaffung von Berufsfachschulen), die Integration schulisch schwächerer Schüle-  
rinnen und Schüler (Attest-Lehre) und die Anreize bei der Schaffung von Lehrstel-  
len (EVD 1999). Das reformierte Berufsbildungsgesetz trat 2004 in Kraft. Die An-  
zahl  an  Lehrstellen  hatte  sich  bereits  ab  dem  Lehrjahr  1996/1997  wieder  auf   
193'000 und 196'000 im Folgejahr erhöht. Im Jahr 2012 stellten die Betriebe in der   
Schweiz 202'000 Lehrstellen zur Verfügung.  
Bereits  im  Jahr  1996  trat  das  neue  Fachhochschulgesetz  in  Kraft.  Es  führte  zur   
Schaffung   von   sieben   Fachhochschulen   in   der   Schweiz,   fünf   in   der   
Deutschschweiz, eine in der West- und eine in der Südschweiz.   Die Fachhoch- 
schulen wurden aus  den  28  Ingenieurschulen  respektive  Höheren  Technischen   
Lehranstalten   (HTL),   21   Höheren   Wirtschafts-   und   Verwaltungsschulen   
(HWV) und neun höheren Fachschulen für Gestaltung  (HFG)  aufgebaut.  Mit der   
Schaffung der sieben Fachhochschulen wurden die Berufsbildung  aufgewertet,  ein   
berufsbildender Weg zu einer tertiären Ausbildung als Alternative zum universitären 
Weg sowie die Grundlage zu einer breiten Höherqualifizierung  der  Erwerbstätigen   
in der Schweiz geschaffen. Die Fachhochschulen verzeichnen seit ihrer Gründung  
ein starkes Wachstum. 
39 Dafür verantwortlich könnte der im Vergleich zu anderen europäischen Ländern nur geringe 
Zentralisierungsgrad in der Schweiz sein. Dadurch wird eine antizyklische Finanzpolitik erschwert 
(Armingeon und Emmenegger 2007, S. 182). Als ökonomische Ursache kann zudem die grosse   
Offenheit der schweizerischen Volkswirtschaft erwähnt werden, welche die Fiskalmultiplikatoren   
in  der  Schweiz  schmälert.  Umso  bedeutender  werden  dadurch  die  sogenannten  automatischen  
Stabilisatoren  –  vor  allem  die  Arbeitslosenversicherung  –  welche  einen  raschen  und  gezielten   
Fiskalimpuls auslösen und dadurch vor allem den Konsum stabilisieren 
(Altermatt und Gaillard 2014). 
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Im Jahr 2000 wurden an allen Schweizer Fachhochschulen zusammen noch knapp 
2’000 Abschlüsse erworben, fünf Jahre später waren es bereits fast 8’000 und im Jahr 
2014 fast 20'000 Bachelor- und Masterdiplome. Die universitären Abschlüsse stiegen 
vom Jahr 2000 von knapp 10'000 auf 27'000 Abschlüsse im Jahr 2014. 
3.3 Der Beginn eines neuen Aufschwungs  
Ab dem 3. Quartal 1997 erholte sich die Volkswirtschaft zunehmend und die 
Wachstumsraten des realen Bruttoinlandprodukts erhöhten sich kontinuierlich. Das 
Wachstum der Wertschöpfung im verarbeitenden Gewerbe beschleunigte sich ebenso 
wie im Gastgewerbe (Tourismus). Diese beiden Wirtschaftszweige vermochten von 
der Abwertung des Schweizer Frankens - welcher sich auch als Folge der weniger 
restriktiven Geldpolitik in der Schweiz und der Beruhigung im Europäischen 
Währungssystem einstellten – am meisten zu profitieren. Die Abwertung erfolgte 
besonders deutlich gegenüber dem US-Dollar. Dadurch und getrieben von einem 
konjunkturellen Aufschwung in den USA erfolgten wesentliche Impulse für den 
Schweizer Aussenhandel. Die Beschäftigung begann im Gastgewerbe (Tourismus) ab 
dem 1. Quartal 1998 erneut zu wachsen. Im verarbeitenden Gewerbe dauerte es bis 
zum 3. Quartal 1999 bis sich die Beschäftigung erhöhte.                                              . 
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Die branchenmässig höchsten Zuwächse der realen Bruttowertschöpfung ver-
zeichneten aber bereits ab Mitte 1996 die Finanzdienstleistungen. Sie wiesen in den 
Jahren 1996 bis 1998 bei der realen Bruttowertschöpfung Quartalswachstumsraten 
zwischen 5% und 21% auf. Ab dem Jahr 1999 erfolgte zudem ein rasanter Beschäf-
tigungsaufbau, welcher bis zum Ende des Jahres 2002 andauerte und zu einem Zu-
wachs um 20'000 Stellen führte. Hintergrund bildeten unter anderem stark steigen-
de Aktienindices im In- und Ausland und entsprechend steigende Erträge für die 
Finanzdienstleister. 
 
















Die Schweizerische Nationalbank (SNB) straffte ab dem Jahr 2000 zunehmend die 
Geldpolitik. Mit dem Ziel die Inflation zu reduzieren, erhöhte sie den Drei-Monats-
Libor von 1.75% zu Beginn des Jahres auf 3.5% bis Mitte des Jahres 2000. Ab der 
zweiten Hälfte des Jahres 2000 waren es aber vor allem der beginnende konjunktu-
40 In einer klassischen oder klassisch-keynesianischen Perspektive erbingt der Finanzsektor keine 
Wertschöpfung, da er keinen Beitrag zur materiellen Grundlage einer Gesellschaft leistet. Dieser 
Aspekt wird in den aktuellen statistischen Konzepten aber nicht berücksichtigt (Bortis 1997, S. 
91f). Deshalb wird auch hier die momentan gängige Definition der Wertschöpfung verwendet, 
derzufolge beispielsweise auch der Finanzsektor einen Beitrag zur Wertschöpfung leistet.  
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relle Abschwung sowie der Rückgang des Ölpreises, welche zu einem Rückgang der 
Inflation führten.  
















Auch in der öffentlichen Verwaltung stieg die Beschäftigung nach dem 1. Quartal 
1998 wieder an, während sie im Gesundheits- und Sozialwesen bereits während den 
gesamten 1990er Jahren und auch den nachfolgenden Jahren kontinuierlich wuchs. 
Die Arbeitslosigkeit begann, nachdem sie im 1. Quartal 1997 mit über 200'000 be-
troffenen Personen einen erneuten Höchstwert erreicht hatte, deutlich zu sinken. 
Auch als Folge davon erholte sich die Binnennachfrage zusehends. Dies obwohl 
der Rückgang der Arbeitslosigkeit nicht ausschliesslich auf die Reintegration von 
arbeitslosen Personen zurückgeführt werden konnte, sondern auch auf eine Zu-
nahme der Aussteuerungen, der Frühpensionierungen und der Invalidität (vgl. Ka-
pital zur Arbeitslosigkeit). Zur Erholung der Binnennachfrage trugen ab Mitte des 
Jahres 1999 auch die Bauinvestitionen bei, welche im 2. Quartal 1999 ihren tiefsten 
Punkt erreicht hatten und anschliessend erneut zu wachsen begannen. Deutliche 
Zuwächse der Reallöhne erfolgten erst zeitlich verzögert zum konjunkturellen Auf-
schwung ab dem Jahr 2001.   
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Zwar schwächten sich die Warenexporte Ende des Jahres 1998 und zu Beginn des 
Jahres 1999 aufgrund der Wirtschaftskrisen in Südostasien und Russland kurzzeitig 
ab. Bereits in der zweiten Jahreshälfte 1999 erholten sie sich aber wieder, unter an-
derem durch eine wachsende Nachfrage aus den USA. Zwischen 1996 und 2001 
erreichten die Zuwächse bei den Exporten insgesamt ein deutlich höheres Wachs-
tum als in den 5 Jahren zuvor (siehe Abbildung). 
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Neben den Warenexporten führten aber vor allem die Exporte von Finanzdienst-
leistungen zu einer deutlichen Verbesserung der Leistungsbilanz. Die Warenbilanz 
verschlechterte sich aufgrund des starken Anstiegs der Warenimporte in diesem 
Zeitraum sogar zunehmend. Hintergrund der deutlichen Zuwächse im Finanzsek-
tor bildeten unter anderem die starken Kurszuwächse an den in- und ausländischen 
Aktienmärkten, welche wiederum unter anderem die Erträge – zum Beispiel die 
Kommissionseinnahmen und die Einnahmen aus Portfolioinvestitionen - der Ban-
ken erhöhten.  
Verschiedene Faktoren führten bereits ab dem Jahr 2001 erneut zu einer Abschwä-
chung der internationalen Konjunktur, welche auch die Entwicklung der Waren- 
und Dienstleistungsexporte und der Investitionen in der Schweiz negativ beein-
flusste. Im März 2000 zog eine deutliche Preiskorrektur am US-amerikanischen 
Aktienmarkt einen deutlichen Rückgang der finanziellen Erträge nach sich.  
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Dies führte in der Schweiz ab dem Jahr 2001 zu einem ebenso deutlichen Rück-
gang der Exporte von Finanzdienstleistungen, sowie der Einkommen aus internati-
onalen Kapitalerträgen41, nachdem diese in den Vorjahren markant angestiegen wa-
ren. Trotz des Rückgangs blieb das Niveau der Exporte von Finanzdienstleistungen 
und Kapitaleinkommen aus dem Ausland aber auch in den nachfolgenden Jahren 
deutlich höher als noch zu Beginn der 1990er Jahre. Nichtsdestotrotz führte die 
Korrektur an den internationalen und - mit einer zeitlichen Verzögerung - auch am 
schweizerischen Aktienmarkt zu einer deutlichen Abschwächung des Wirtschafts-
wachstums, welche im Jahr 2003 in eine kurze Rezession mündete. Ab dem 2. 
Quartal 2001 reduzierte sich die Wertschöpfung während vier Quartalen bei den 
Finanzdienstleistungen mit Raten zwischen -12% und -15%beinahe ebenso rasch, 
wie sie zuvor angestiegen war. Als Folge davon sank die Beschäftigung bei den Fi-
nanzdienstleistungen von 200'000 im 3. Quartal 2002 auf noch 185'000 Beschäftig-
te im 3. Quartal 2005. Die Entwicklung der Finanzdienstleistungen blieb somit von 
grosser Unstetigkeit geprägt.  
Nicht zuletzt der Anstieg der Unsicherheit auf den internationalen Finanzmärkten 
führte am April 2000 zu einer kontinuierlichen Aufwertung des Schweizer Fran-
kens gegenüber verschiedenen Währungen wichtiger Handelspartner der Schweiz. 
Hauptsächlich betraf die Aufwertung den seit dem 1. Januar 1999 als Buchgeld ein-
geführten Euro, das englische Pfund Sterling, den US-Dollar sowie den japanischen 
Yen. Die Aufwertung des Schweizer Frankens sowie die schwächere internationale 
Konjunktur zogen erneut eine Abschwächung des Wachstums bei den Warenex-
porten und im Tourismus nach sich. Gleichzeitig blieb der Binnenmarkt relativ 
stabil, mit einem anhaltenden Wachstum der Wertschöpfung im Detailhandel, dem 
Gesundheits- und Sozialwesen sowie dem inzwischen wieder stabileren Baugewer-
be. In den Jahren 2001 bis 2003 konnten zudem noch deutliche Reallohnzuwächse 
verzeichnet werden, welche die Konsumnachfrage stabilisierten. Die Beschäftigung 
war nichtsdestotrotz im Baugewerbe und im Detailhandel zwischen dem 3. Quartal 
2001 und dem 3. Quartal 2003 leicht rückläufig, während sie im Gesundheits- und 
Sozialwesen um weitere 15'000 Stellen anstieg. Einen deutlichen Rückgang der Stel-
len verzeichnete in diesem Zeitraum neben den Finanzdienstleistungen aber erneut 
41 Die Kapitaleinkommen beziehungsweise Vermögenseinkommen, welche im Ausland erzielt 
werden, werden nicht durch das Bruttoinlandprodukt (BIP) erfasst, sondern nur durch das Brut-
tonationaleinkommen (BNE). Es erfasst neben dem Bruttoinlandprodukt auch die Netto-
Vermögenseinkünfte aus dem Ausland und die Netto-Arbeitnehmerentgelte aus dem Ausland. 
Während die Netto-Arbeitnehmerentgelte einen negativen Beitrag zum BNE leisten, führen die 
Netto-Vermögenseinkünfte in der Regel zu einem weit grösseren Zuwachs des BNE. Die Netto-
Arbeitnehmerentgelte sind deshalb negativ, weil die Anzahl an Grenzgängerinnen und Grenz-
gänger, welche in der Schweiz arbeiten deutlich höher ist, als die Anzahl Grenzgängerinnen und 
Grenzgänger, welche im Ausland arbeiten. Die Netto-Vermögenseinkünfte waren nur im Jahr 
2008 negativ.  
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das verarbeitende Gewerbe mit einem Rückgang um knapp 40'000 Stellen.42 Ursa-
che für die erneuten Stellenverluste in der Industrie dürfte unter anderem die er-
neute Aufwertung des Schweizer Frankens bei einer gleichzeitig schwächeren Aus-
senhandelsnachfrage gewesen sein. Die Arbeitslosigkeit stieg erneut an und betraf 
bis im Januar 2004 168'000 Personen, nachdem sie im Juni 2001 bis auf 59'000 Ar-
beitslose gesunken war.  
3.3.1 Neues geldpolitisches Konzept der Nationalbank  
Am 1. Januar 2000 führte die Schweizerische Nationalbank (SNB) ein neues geld-
politisches Konzept ein. Zwischen 1974 bis zum Jahr 1999 hatte sie, wie andere 
bedeutende europäische Zentralbanken auch, ein Geldmengenziel43 verfolgt. Ziel 
dieses Ansatzes war es, die Geldmenge nicht rascher anwachsen zu lassen als das 
reale Bruttoinlandprodukt. Dadurch sollte eine zuvor definierte Preisstabilität ge-
währleistet werden. Hintergrund des Konzepts bildet die Quantitätstheorie des 
Geldes und ab den 1970er Jahren die Arbeiten von Milton Friedman (1968) und 
der daraus entstehenden ökonomischen Denkschule des Monetarismus. Dieser - 
beziehungsweise der vermutlich einflussreichste Schweizer Monetarist Karl Brun-
ner (1916-1989)44 - prägte ab den 1970er Jahren die Konzepte der Schweizerischen 
Nationalbank entscheidend. Die gemeinsame Grundlage des monetaristischen Pa-
radigmas bilden vier Grundannahmen (Hildebrand 2004, S. 5):  
1) Inflation wird hauptsächlich als monetäres Phänomen gedeutet und entsteht 
dann, wenn das Geldmengenwachstum im Trend jenes des realen Sozialpro-
dukts übersteigt.  
2) Die Geldnachfrage wird als stabil angenommen. Damit verbunden ist eine 
spezifische Interpretation der Quantitätstheorie des Geldes (Rossi 2008, S. 
124ff). Die Quantitätstheorie besagt, dass sich das nominale Bruttoinland-
42  Erwähnenswert  ist  zudem  als  Einzelereignis  der  häufig  als  „Grounding“  bezeichnete  Zusam- 
menbruch  (Nachlassstundung  und  Liquidation)  der  nationalen  Fluggesellschaft  Swissair  am  2.  
Oktober 2001.
43  Das  Geldmengenziel  wurde  beispielweise  am  1.  Oktober  1978  aufgehoben  und  durch  ein  
Wechselkursziel  ersetzt.  Erst  im  Jahr  1980  wurde  erneut  ein  Geldmengenziel  festgelegt.  Hinter- 
grund bildete die starke Aufwertung des Schweizer Franken. Die Schweizerische Nationalbank gab  
deshalb bekannt, dass sie solange Devisen kaufen werde, bis die D-Mark wieder auf deutlich über 80  
Franken pro 100 D-Mark notiere: „Das Monetarismus-Experiment der SNB war aber zumindest als  
harte Version, in der die Geldmenge als Zwischenziel auf Jahresbasis Verwendung fand, gescheitert.  
Die  an  monetaristischen  Vorstellungen  orientierten  Geldmengenziele  konnten  in  einer  kleinen  
offenen Volkswirtschaft, die stark von ausländischen Entwicklungen geprägt ist, nicht konsequent  
umgesetzt werden“ (Hildebrand 2004, S. 10).
44  Brunner wirkte als Professor unter anderem an den Universitäten Harvard und Chicago in den  
USA. Später lehrte er an der Universität Bern und hatte dabei einen bedeutenden und vermutlich bis  
heute anhaltenden Einfluss auf die Konzepte der Geldpolitik.
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produkt bei einer Ausdehnung der Geldmenge erhöht, sofern die Umlaufge-
schwindigkeit des Geldes stabil bleibt (Rossi 2008, S. 233):  !" ≡ !"         bzw.         ! ≡ ! + ! − !
 
Dabei bezeichnet M die Geldmenge, V die Umlaufgeschwindigkeit de Gel- 
des, P das Preisniveau, y das reale Bruttoinlandprodukt und π die jährliche  
Inflationsrate.  Mit  einem  Punkt  werden  Variablen  bezeichnet,  welche  sich  
auf  Änderungen  gegenüber  dem  Vorjahr  beziehen.  Eine  Ausdehnung  der  
Geldmenge im Vergleich zum Vorjahr hat gemäss der Quantitätstheorie zur  
Folge,  dass  sich  die  Summe  aus  der  jährlichen  Inflationsrate,  dem  realen  
Bruttoinlandprodukt  und  der  Umlaufgeschwindigkeit  im  gleichen  Ausmass  
erhöht.  Durch  die  Annahme  einer  mittel-  und  langfristigen  Neutralität  des  
Geldes – der Geldmenge wird höchstens kurzfristig einen Einfluss auf das  
Wachstum des realen Bruttoinlandprodukts zugestanden – führt eine Erhö- 
hung der Geldmenge, bei einem konstanten oder wachsenden realen Brutto- 
inlandprodukt  zu  positiven  Inflationsraten.  Eine  konstante  und  nicht  zu  
weitgehende Ausdehnung der Geldmenge ermöglicht dementsprechend aus  
dieser Perspektive eine stabile Entwicklung des Preisniveaus. Da eine Zent- 
ralbank  die  Entwicklung  der  Geldmenge  allerdings  nicht  direkt  festlegen  
kann,  muss  sie  versuchen  das  Geldmengenziel  über  die  Veränderung  des  
Leitzinssatzes  zu  beeinflussen.  Sofern  die  Geldmenge  zu  stark  wächst,  er- 
höht die Zentralbank den Leitzinssatz oder sie senkt ihn, wenn sie ein stärke- 
res Geldmengenwachstum wünscht. 
3) Eine Geldmengenveränderung wirkt nur kurzfristig auf das reale Bruttoin-
landprodukt und die Beschäftigung. Das Preisniveau wird hingegen erst mit 
einer Verzögerung – mittel- und langfristig - durch die Geldpolitik beein-
flusst. Das reale Bruttoinlandprodukt und die Beschäftigung können dem 
gegenüber in der mittleren und der langen Frist nicht durch die Geldpolitik 
beeinflusst werden. Geld ist somit mittel- und langfristig neutral.  
 
Der Beginn eines neuen Aufschwungs
4) Die Marktwirtschaft ist ein selbstregulierendes System. Deshalb verstärkt ei-
ne aktivistische Konjunkturpolitik die Zyklen eher, als dass sie sie dämpft
(Hildebrand 2004, S. 5).45  
Dies führt nach Hildebrand (2004, S. 6) hinsichtlich der Geldpolitik zu folgenden 
Schlussfolgerungen:  
1) Hauptziel der Geldpolitik ist die Preisstabilität, da sie in der langen Frist kei-
nen Einfluss auf die Konjunktur- und Beschäftigung nehmen kann.
2) Geldpolitik sollte möglichst regelgebunden geführt werden und aufgrund ih-
rer verzögerten Wirkung und der Selbstregulierungsfähigkeit des Marktes
keine kurzfristigen Ziele verfolgen. 
3) Geldmengenziele sollen als Zwischenziele angestrebt werden, da das Ziel der
Preisstabilität nur mittelfristig überprüfbar ist. Dadurch kann die Zentral-
bank der Öffentlichkeit zeigen, dass sie sich an die von ihr vorgegebenen 
Ziele hält.  
In den Jahren 1989 und 1998 strebte die Schweizerische Nationalbank aufgrund 
ihres monetaristischen Konzepts ein Zielwachstum für die Notenbankgeldmenge 
von 2% an und kommunizierte dieses entsprechend. Sie begann deshalb Ende 1990 
einen auf 5 Jahre ausgerichteten Wachstumspfad für die Notenbankgeldmenge an-
zustreben, welcher später für die Jahre 1994 bis 1999 angepasst wurde.46 Er sollte 
45 Hildebrand, der selber ab 2003 Mitglied und zwischen Januar 2010 und Januar 2012 Präsident 
des Nationalbankdirektoriums war, teilte diese Einschätzung eines sich selbst regulierenden 
Marktes nur bedingt: „Auch in Bezug auf die Empfehlung einer rein passiven Geldpolitik scheint 
mir die monetaristische Optik zu eng zu sein. Denn die Erfahrungen der letzten dreissig Jahre 
zeigen, dass die Annahme der inhärenten Stabilität des privaten Sektors mindestens zu hinterfra-
gen ist. Um auf die von Karl Brunner klar mit „ja“ beantwortete Frage zurückzukommen, ob es 
seine fundamentale Annahme sei, dass die reale Wirtschaft inhärent „self-stabilizing“ sei, so habe 
ich nicht zuletzt im Rahmen meiner Erfahrungen der globalen Kapitalmarktkrisen Ende Neunzi-
ger Jahre beträchtliche Zweifel. In der spezifisch schweizerischen Situation kommt, wie die Ge-
schichte zeigt, die potentielle Verwundbarkeit der schweizerischen Volkswirtschaft gegenüber 
massiven Wechselkursanpassungen dazu. Über die sehr lange Frist hinausgesehen bewährt sich 
die Annahme von einem inhärent stabilen privaten Sektor möglicherweise tatsächlich. In einem 
Umfeld von global integrierten und seit Karl Brunner’s Zeit massiv gewachsenen Kapitalmärkten, 
ist allerdings davon auszugehen, dass die negativen Externalitäten einer puren marktbedingten 
Stabilisierung des privaten Sektors in manchen Fällen unvertretbar hoch wären. In diesem Sinne 
gibt es also durchaus eine Rolle für eine bis zu einem bestimmten Grad aktivistische 
Geldpolitik“ (Hildebrand 2004, S. 23f). 
46 Es gelang ihr aber bei weitem nicht dieses auch tatsächlich zu erreichen. Die entsprechenden 
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anzeigen, wie sich die Notenbankgeldmenge bei Preisstabilität und Potenzial ge-
rechtem Wirtschaftswachstum entwickeln müsste (Hildebrand 2004, S. 15). Die 
Schweiz wies zwar in der Zeit der Anwendung des Geldmengenziels durch die Na-
tionalbank - also zwischen 1975 und 1999 - mit einer Inflationsrate von durch-
schnittlich 2.8% im internationalen Vergleich eine relativ stabile Preisentwicklung 
auf, die angestrebten Geldmengenziele wurden aber vor allem in den 1990er Jahren 
selten erreicht (Rossi 2008, S. 431). Ähnliches gilt auch für die Inflationsprognosen 
in den 1990er Jahren, wobei sich die Kritik an der Geldpolitik in diesem Zeitraum 
in der Regel eher auf die zu starke Orientierung an der Preisstabilität und der zu 
geringen Berücksichtigung der konjunkturellen Entwicklung bezieht. Letztlich war 
es aber vor allem der instabile Zusammenhang zwischen der Geldmenge und der 
Inflationsentwicklung, welcher Ende 1998 zur Erarbeitung eines neuen Konzepts 
führte. Dieses sollte die Orientierung an Geldmengenzielen ersetzen. Es beinhaltet 
hauptsächlich drei Elemente (Hildebrand 2004, S. 19):  
1) Hauptziel der Geldpolitik ist die Preisstabilität. Sie ist gegeben, sofern der 
Konsumentenpreisindex (KPI) einen Zuwachs unterhalb von 2% aufweist. 
Auch Deflation wird nicht als stabiles Preisniveau betrachtet (z.B. SNB 
2016, S. 9).  
2) Es wird vierteljährlich eine Inflationsprognose mit einem Horizont von 3 
Jahren erstellt. Sofern daraus eine Verletzung der Preisstabilität prognosti-
ziert wird, muss eine Anpassung des Zinsziels für den 3-Monats-Libor in Be-
tracht gezogen werden.  
3) Als Richtgrösse für die Umsetzung der Geldpolitik dient eine Zielbandbreite 
für den Drei-Monats-Libor für den Schweizer Franken. Der Drei-Monats-
Libor kann durch die SNB nicht direkt festgelegt werden, da er durch wich-
tige Finanzmarktteilnehmer täglich bestimmt wird. Die SNB überprüft peri-
odisch, ob sich der Drei-Monats-Libor innerhalb des gewünschten Zielban-
des bewegt. Sofern er sich auf einem Niveau bewegt, welches durch die SNB 
als zu hoch erachtet wird, erhöht sie die Liquidität im Bankensystem. Sofern 
sie das Niveau des Libors als zu tief erachtet, reduziert sie die Liquidität 
(Rossi 2008, S. 442).  
Die Vorstellung, dass eine Zentralbank die Beschäftigung mittel- und kurzfristig 
nicht beeinflussen kann, prägt die SNB bis zum heutigen Zeitpunkt (2016). Dies 
gilt auch für die Vorstellung, dass die Zentralbank die Inflationsrate sowohl negativ 
wie auch positiv beeinflussen kann und das die Hauptaufgabe einer Zentralbank die 
Sicherung der Preisstabilität ist.  
3.3.2 Fortsetzung der bilateralen Verhandlungen mit der EU  
Nach dem Abschluss der Verhandlungen der bilateralen Verträge I mit der EU im 
Jahr 1999 begannen im Juni 2002 die Verhandlungen zu den bilateralen Verträgen 
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II. Sie umfassten inhaltlich unter anderem die Themenbereiche Polizei und Justiz 
(Schengen und Dublin), Zinsbesteuerung, Betrugsbekämpfung, landwirtschaftliche 
Verarbeitungsprodukte, Statistik und Umwelt. Inhaltlich wurde unter anderem ver-
einbart, dass die Schweiz zugunsten der EU-Staaten einen Steuerrückbehalt auf 
Zinserträgen bei natürlichen Personen mit Steuersitz in der EU erhebt (Zinsbesteu-
erungsabkommen). Diese Regelung ermöglicht es EU-Staaten die Zinserträge, wel-
che EU-Bürgerinnen und Bürger auf ihren Vermögen in der Schweiz erzielen, zu 
besteuern. Dividenden sowie Zinserträge von juristischen Personen sind von der 
Regelung allerdings nicht betroffen. Der Satz des Steuerrückbehalts betrug bei sei-
ner Einführung im Jahr 2005 15%. Er wurde anschliessend erhöht und beträgt seit 
dem 1. Juni 2011 35%. Die Erträge fliessen zu drei Vierteln an das Steuersitzland 
und zu einem Viertel an die Schweiz. Die gesamten Erträge aus dem Steuerrückbe-
halt stiegen von 159 Millionen im Jahr 2005 auf 615 Millionen im Jahr 2012. Zu-
dem wurden für weitere Produkte der Nahrungsmittelindustrie Zölle und Exports-
ubventionen abgebaut. Die Abkommen der bilateralen Verträge II sind nicht recht-
lich miteinander verknüpft und können auch unabhängig voneinander in Kraft tre-
ten. Es wurde einzig gegen das Schengen/Dublin-Abkommen ein Referendum er-
griffen. Das Abkommen wurde im Juni 2005 angenommen. Das Zinsbesteuerungs-
abkommen trat bereits im Juli 2005 in Kraft, das Abkommen von Schen-
gen/Dublin erst im Jahr 2008.  
3.3.3 Personenfreizügigkeit, flankierende Massnahmen, institutioneller Rahmen 
Im gleichen Jahr wie die Verhandlungen zu den bilateralen Verträgen II aufge-
nommen wurden, traten die bilateralen Verträge I in Kraft. Als ein zentraler und 
umstrittener Teil der Verträge hatte sich bereits in den Verhandlungen das Freizü-
gigkeitsabkommen herausgestellt. Es erlaubt Bürgerinnen und Bürger der EU und 
der Schweiz eine freie Niederlassung und Arbeitsplatzwahl innerhalb des gemein-
samen geographischen Raumes, sowie die Anerkennung von Berufsdiplomen. Im 
Abkommen wurden Übergangsfristen festgelegt, während derer die Zuwanderung 
eingeschränkt werden konnte. Zudem wurde eine Ventilklausel eingeführt, welche 
nach Ablauf der Übergangsfristen eine zeitweilige Beschränkung der Aufenthalts-
bewilligungen erlaubt. Die volle Personenfreizügigkeit wurde dadurch für die „al-
ten“ EU-15 Mitglieder sowie Zypern und Malta erst ab dem 1. Juni 2007 einge-
führt. Ab dem 1. Mai 2011 erfolgte die Ausdehnung der vollen Personenfreizügig-
keit auf die acht osteuropäischen Länder, welche der EU im Jahr 2004 beigetreten 
waren.  
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Die Übergangsfrist für Rumänien und Bulgarien wurde bis am 31. Mai 2016 ver-
längert.47  
Zum Schutz vor der missbräuchlichen Unterschreitung geltender Lohn- und Ar-
beitsbedingungen in der Schweiz nach Inkrafttreten der Personenfreizügigkeit, aber 
auch zur Schaffung einer breiteren Akzeptanz in der Bevölkerung, sowie bei wichtigen 
referendumsfähigen Gruppierungen – allen voran den Gewerkschaften48  – wurden ab 
dem 1. Juni 2004 flankierende Massnahmen eingeführt. Die flankierenden 
Massnahmen umfassen ein Entsendegesetz, die Möglichkeit einer Allgemein-
verbindlichkeitserklärung von Gesamtarbeitsverträgen, sowie die Möglichkeit der 
Einführung von Normalarbeitsverträgen mit zwingend einzuhaltenden Mindest-
löhnen. Das Entsendegesetz verpflichtet ausländische Arbeitgeber, bei der Entsen-
dung von Arbeitnehmenden in die Schweiz zur Erbringung von grenzüberschrei-
tenden Dienstleistungen, die minimalen Lohn- und Arbeitsbedingungen einzuhalten. 
Letztere ergeben sich durch die entsprechenden schweizerischen Vorschriften. Sofern 
wiederholte missbräuchliche Lohnunterbietungen festgestellt werden, können die 
Bestimmungen eines Gesamtarbeitsvertrages für allgemein verbindlich erklärt werden. 
Sofern in einer Branche keine Gesamtarbeitsverträge bestehen und wiederholte 
Missbräuche festgestellt werden, können sogenannte Normalarbeitsverträge mit 
zwingenden Mindestlöhnen erlassen werden. Diese Normalarbeitsverträge richten sich 
nach Artikel 360a des Obligationenrechts. Die Kontrolle des Arbeitsmarkts 
beziehungsweise der Einhaltung der Bestimmungen der Gesamtarbeitsverträge/
Normalarbeitsverträge, erfolgt durch tripartite Kommissionen. Diese setzen sich aus 
Vertretern von Behörden, Arbeitgebern und Gewerkschaften zusammen. Die 
tripartiten Kommissionen melden Verstösse und können die Allge-
meinverbindlichkeit von Gesamtarbeitsverträgen oder die Einführung von Nor-
malarbeitsverträgen mit Mindestlöhnen beantragen.49 Das Staatssekretariat für 
Wirtschaft (Seco) veröffentlicht zudem jährliche Berichte zur Umsetzung der flan-
kierenden Massnahmen, welche öffentlich zugänglich sind. 
47 Kroatien, welches der EU am 15. Juli 2013 beitrat, erhielt nach der Annahme der Initiative 
„Gegen Masseneinwanderung“ am 9. Februar 2014 auf Beschluss des Bundesrates für 
seine Staatsbürger vorerst separate Kontingente für den Schweizer Arbeitsmarkt im Rahmen 
der Zulassung von Drittstaatenangehörigen. Am 4. März 2016 unterzeichnete der Bundesrat mit 
Verzögerung das Protokoll III, welches die Erweiterung der Personenfreizügigkeit auf 
Kroatien vorsieht. Sie erfüllt damit eine Voraussetzung zur weiteren Teilnahme am 
Forschungsprogramm der EU („Horizon 2020“).
48 Die Gewerkschaften konnten sich dadurch eine „Vetoposition“ (Tanner 2015, S. 535) verschaf-
fen, obwohl ihr Einfluss gemessen am Organisationsgrad zwischen 1990 und 2010 in der Schweiz 
ebenso wie in anderen Ländern rückläufig war. Im Jahr 1990 gehörten noch 24.3% einer 
Gewerkschaft an. Im Jahr 2010 waren es nur noch 17.8%. 
49 Eine bedeutende Verschärfung des Entsendegesetzes erfolgte auf Beschluss des Bundesrates im 
Juni 2013, indem er Erstunternehmen aus dem Bauhaupt- und Baunebengewerbe auch 
haftbar macht für das Nichteinhalten der Lohn- und Arbeitsbedingungen seiner Subunternehmen.
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Die  Nettozuwanderung  war  bereits  vor  Inkrafttreten  der  Personenfreizügigkeit  
hauptsächlich konjunkturbedingt deutlich angestiegen. Aufgrund der konjunkturel- 
len Abkühlung ab dem Jahr 2002 schwächte sich das Wachstum der Nettozuwan- 
derung  mit  Inkrafttreten  des  Freizügigkeitsabkommen  aber  kurzfristig  wieder  ab.  
Mit dem Inkrafttreten der vollen Personenfreizügigkeit für die Länder der EU-15  
sowie  Zypern  und  Malta  erhöhte  sich  die  Nettozuwanderung  im  konjunkturellen  
Aufschwung  allerdings  beträchtlich.  Nach  Ausbruch  der  Finanzkrise  schwächte  
sich die Nettozuwanderung ab dem Jahr 2009 zwar etwas ab, sie blieb aber auf ei- 
nem anhaltend hohen Niveau. Diese hohe Zuwanderung führte zunehmend zu ei- 
nem Unbehagen in der Stimmbevölkerung, welche sich am 9. Februar 2014 in ei- 
nem  hauchdünnen  Entscheid  für  die  Annahme  der  Initiative  „Gegen  Massenein- 
wanderung“ entschied. Sie verlangt eine Kontingentierung der Einwanderung unter  
Einbezug  der  Grenzgängerinnen  und  Grenzgänger  und  des  Asylwesens  sowie  ei- 
nen Inländervorrang auf dem Arbeitsmarkt. Damit widerspricht sie dem Freizügig- 
keitsabkommen mit der EU. Der Bundesrat ist deshalb gezwungen die bilateralen  
Verträge  I,  zu  welchen  das  Freizügigkeitsabkommen  untrennbar  gehört,  neu  zu  
verhandeln oder aufzukündigen.  
Die Annahme der Initiative „Gegen Masseneinwanderung“ ist allerdings nur eine  
Ursache dafür, dass die Beziehungen der Schweiz zur EU einer neuen oder erwei- 
terten Grundlage bedarf. Bereits im Jahr 2008 hatte die EU festgehalten, dass sie  
keine Binnenmarktabkommen mit der Schweiz mehr abschliessen will, wenn kein  
entsprechender  institutioneller  Rahmen  für  die  Zusammenarbeit  gefunden  wird.  
Grundsätzlich  soll  dadurch  festgelegt  werden,  durch  welche  Verfahren  die  beste- 
henden  Abkommen  an  neue  gesetzliche  Entwicklungen  angepasst  werden  sollen  
(Rechtsanpasssung),   wie   die   korrekte   Anwendung   der   bilateralen   Abkommen  
überprüft  werden  kann  (Überwachung), wie eine homogene Auslegung der Ab- 
kommen  sichergestellt  werden  kann  (Auslegung)  und  mit  welchen  Verfahren  be- 
ziehungsweise  durch  welche  Instanzen  Streitigkeiten  zwischen  der  EU  und  der  
Schweiz gelöst werden sollen (Streitbeilegung) (vgl. EDA 2016, S. 1).  
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Abbildung 15: Internationale Nettozuwanderung in die ständige Wohnbevölkerung nach Konti-
nenten und Schweizer	
3.3.4 Wachstumspolitik – die Rückkehr des Geistes der 1990er Jahre 
Trotz des konjunkturellen Aufschwungs Ende der 1990er Jahre blieb die zu Beginn  
der  1990er  Jahre  diagnostizierte  Wachstumsschwäche  im  Bundesrat  ein  Thema.  
Der  freisinnige  Bundesrat  Pascal  Couchepin  beauftragte  deshalb  den  Leiter  für  
wirtschaftspolitische  Grundlagen  im  Staatssekretariat  für  Wirtschaft  (Seco)  und  
ehemaligen Assistenten von Silvio Borner, Aymo Brunetti mit der Erarbeitung ei- 
ner langfristigen Wachstumsstrategie (Lipp 2012, S. 144). Im Jahr 2002 veröffent- 
lichte das Staatssekretariat für Wirtschaft den daraus resultierenden Wachstumsbe- 
richt. Der Bericht (Eidgenössisches Volkswirtschaftsdepartement 2002, S. 1ff) di- 
agnostiziert der Schweiz eine „Stagnation auf hohem Niveau“ und konstatiert, dass  
die Schweiz in den vergangenen 25 Jahren „laufend an Boden eingebüsst“ hat. Die  
Schweiz sei zudem ab 1991 und bis Ende der 1990er Jahre „vom internationalen  
Wachstumszug  abgekoppelt“  worden.  Als  einziges  Land  der  OECD  habe  sie  
das reale BIP pro Kopf über das  ganze Jahrzehnt  nicht  steigern  können  (Eid- 
genössisches Volkswirtschaftsdepartement 2002, S. 4).  
Der  Bericht  konzentriert  sich  in  seiner  Analyse  auf  die  langfristigen  Quellen  des  
Wachstums, wobei ausschliesslich angebotsorientierte Ansätze berücksichtigt wer- 
den. Theoretische Grundlagen bilden neben dem Modell von Solow (1956) die An-
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sätze der endogenen Wachstumstheorie (Romer 1994, Lucas 1988) (vgl. Eidgenös-
sisches Volkswirtschaftsdepartement 2002, S. 15). Der Nachfrageseite wird höchs-
tens in der kurzen Frist eine Bedeutung zugestanden (Eidgenössisches Volkswirt-
schaftsdepartement 2002, S. 7f). Der Bericht formuliert ein einfaches Modell, wel-
ches das Wachstum des Bruttoinlandprodukts pro Kopf aus der Entwicklung der 
Arbeitsproduktivität und der Anzahl Arbeitsstunden erklärt:  
 !"#ℎ!"#$ !"# !"# !"#$ = !"#ℎ!"#$ !"#$%&'(")*+,&%-%&ä! +!"#ℎ!"#$ !"#$%&''&()*$)
Das Wachstum der Arbeitsstunden kann gemäss dem Bericht durch eine Zunahme 
der Arbeitsstunden pro Kopf und/oder eine Zunahme der Erwerbstätigen gestei-
gert werden. Die Steigerung der Arbeitsproduktivität werde über eine Erhöhung 
des Realkapitals (Investitionen), mehr Humankapital (Bildung) und mehr Know-
how (technischer Fortschritt) erreicht (Eidgenössisches Volkswirtschaftsdeparte-
ment 2002, S. 16). Diese Wachstumstreiber würden über die Wirtschaftspolitik, 
beispielsweise die Ausgestaltung des Steuersystems, entscheidend beeinflusst. Da 
die Ausschöpfung des Arbeitsangebots – vor allem die Normalarbeitszeiten und die 
Erwerbsbeteiligung - in der Schweiz bereits sehr hoch seien, müsste der Schwer-
punkt auf die Steigerung der Arbeitsproduktivität gelegt werden (Eidgenössisches 
Volkswirtschaftsdepartement 2002, S. 24). Dies umso mehr, als dass das Niveau 
der Arbeitsproduktivität im internationalen Vergleich im Jahr 1998 hinter Frank-
reich, Deutschland und den USA liege und in den vergangenen Jahrzehnten stetig 
abgenommen habe. Neben nicht beeinflussbaren Faktoren ortet der Bericht sechs 
Bestimmungsgründe des Wachstums, welche durch die Wirtschaftspolitik beein-
flusst werden könnten (Eidgenössisches Volkswirtschaftsdepartement 2002, S. 25):  
1) Wettbewerbspolitik: intensiver Wettbewerb im Inland und eine liberale Aus-
senwirtschaftspolitik, welche die Importkonkurrenz erhöht  
2) Finanzpolitik: geringe öffentliche Verschuldung, tiefe und keine stark verzer-
renden Steuern 
3) Aussenwirtschaftspolitik: liberale Aussenwirtschaftspolitik  
4) Bildungspolitik: Steigerung des Bildungsniveaus 
5) Innovationspolitik: Förderung von Forschung und Entwicklung und gute 
Rahmenbedingungen für unternehmerisches Handeln, aber keine Industrie-
politik  
6) Gesamtwirtschaftliche Stabilitätspolitik: geringe Inflationsraten und nur ge-
ringe Variationen im Preisniveau  
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Aus der Analyse der Quellen des Wachstums und der spezifischen Situation in der 
Schweiz entwirft der Bericht Stossrichtungen für wachstumsfördernde Reformen. 
Zur Erhaltung der hohen Arbeitsmarktpartizipation fordert der Bericht beispiels-
weise, dass die hohe Arbeitsmarktflexibilität erhalten und die Rahmenbedingungen 
für berufstätige Frauen verbessert werden sollen. Zur Erhöhung der Arbeitspro-
duktivität werden beispielsweise eine schärfere Sanktionierung von wettbewerbs-
widrigem Verhalten, eine Stabilisierung der Staatsquote, Massnahmen zur Kosten-
begrenzung im Gesundheitswesen, wachstumsfördernde Steuerreformen, eine akti-
ve Wahrnehmung der eigenen Interessen in internationalen Verhandlungen (geisti-
ges Eigentum, Investitionsschutz, Marktzugang für Dienstleistungen), eine Anpas-
sungen von Schweizer Regulierungen an jene der EU, wo dies zweckmässig ist, eine 
Stärkung der tertiären Ausbildung, den Erhalt der hohen Qualität der Forschung, 
die Schaffung von innovationsfreundlichen Rahmenbedingungen oder eine Stabili-
tätspolitik, welche inflatorische und deflatorische Tendenzen bekämpft, genannt. 
Die Analysen des Berichts stiessen teilweise auf Widerspruch. Insbesondere das 
Ausmass des schwachen Wachstums der Arbeitsproduktivität50 blieb umstritten.  
Der Bundesrat setzte im Anschluss an die Veröffentlichung des Berichts eine inter-
departementale Arbeitsgruppe Wachstum (IdA Wachstum) zur Erarbeitung kon-
kreter Reformvorschläge ein. Der daraus resultierende Bericht wurde im Januar 
2003 vom Bundesrat zur Kenntnis genommen. Im Februar 2004 beschloss er ein 
Wachstumspaket mit 17 Massnahmen. Sie umfassten unter anderem eine Revision 
des Binnenmarktgesetzes, eine Revision des Bundesgesetzes über das öffentliche 
Beschaffungswesen, eine wettbewerbsorientierte Revision des Krankenversiche-
rungsgesetzes (KVG), weitere Liberalisierungsschritte in der Agrarpolitik, eine 
Ausweitung der Personenfreizügigkeit auf EU-Beitrittsländer, eine Erhöhung des 
Rekrutierungspotenzials an Arbeitskräften entsprechend den Bedürfnissen der 
Schweizer Wirtschaft, eine Unternehmenssteuerreform II, die Beseitigung des 
strukturellen Defizits des Bundes, die Eindämmung des Wachstums der Staatsquo-
te, ein Abbau der administrativen Belastung der Unternehmen und eine Revision 
der Invalidenversicherung (Brunetti 2004, S. 12ff).  
Mit dem Wachstumsbericht 2008 wurde die Analyse vertieft und teilweise auf die 
Kritik am ersten Wachstumsbericht reagiert (EVD 2008, S. 69ff). Grundsätzlich 
blieb die Analyse bestehen: es wird erneut konstatiert, dass die Schweiz seit 1990 im 
internationalen Vergleich eine geringe Zunahme der Arbeitsproduktivität aufweise. 
Diese sei aber für das langfristige Wachstum der Schweizerischen Volkswirtschaft 
die entscheidende Grösse. Die relativ hohen Wachstumsraten seit 2003 sollten des-
halb, gemäss dem Bericht, nicht überbewertet werden. Vielmehr müssten in der 
50 Auf Kritik stiessen dabei vor allem die weiterhin nicht beachtete positive Entwicklung der Terms
of  Trade,  das  zu  gering  geschätzte  Wachstum der Erwerbstätigkeit oder die Verwendung des 
Bruttoinlandprodukts an Stelle des Bruttonationaleinkommens für internationale Vergleiche, 
welches auch die in der Schweiz hohen Faktoreinkommen aus dem Ausland berücksichtigen 
würde (Kohli 2005, Hartwig 2007, Siegenthaler 2012). 
Der Beginn eines neuen Aufschwungs 
Schweiz weitere Liberalisierungsschritte auf dem Binnenmarkt sowie eine weitere 
Öffnung des Waren- und Dienstleistungshandels erfolgen.  
Der Bericht wurde unter anderem aufgrund seines „Machbarkeitsglauben“ und der 
Einseitigkeit des unterstellten Wachstumsmodells erneut kritisiert.51  
3.3.5 Eine neue Strategie für die Schweizer Aussenwirtschaftspolitik 
Das Wachstumspaket des Bundes strebte als eine von 17 Massnahmen eine weitere 
Integration der Schweiz in die Weltwirtschaft an (EVD 2005a, S. 18). Der Aussen-
wirtschaftsbericht 2004 des Eidgenössischen Volkswirtschaftsdepartements formu-
lierte deshalb auf der Grundlage einer ausführlichen Analyse der internationalen 
Lage erstmals eine Gesamtsicht. Daraus wurde eine Gesamtstrategie entwickelt, 
welche den Zielen des Wachstumspakets Rechnung tragen sollte.52 Ziele der Aus-
senwirtschaftspolitik seien grundsätzlich die Steigerung des Wohlstandes der 
Schweiz über die Förderung der Exporte, die Verbesserung des Marktzutritts für 
Importe und die Integration möglichst vieler Länder in die Weltwirtschaft.53  
 
51 „Man kann vieles mit Produktivitätsgewinnen anstellen: Kader- und andere Löhne gleich oder 
ungleich erhöhen, Arbeitszeiten verkürzen, Kinderkrippen einrichten, Sozialversicherungen trotz 
alternder Bevölkerung finanzieren oder Dividenden erhöhen. Immer geht es dabei um die Frage 
einer gerechten Verteilung des Wachstums. Sich zu dieser Frage auszuschweigen, ist nicht ver-
tretbar. Der Wachstumsbericht tut es dennoch. (...) Es braucht eine aktive Umweltpolitik, welche 
dafür sorgt, dass Umweltschutz nicht mit mehr Kosten, sondern mit mehr Chancen und Innova-
tion gleichgesetzt wird. Eine Wachstumspolitik macht deshalb Sinn, wenn sie umweltverträglich 
ist. Darüber steht im Wachstumsbericht 2008 nichts, obwohl das SECO gerne von nachhaltigem 
Wachstum spricht, was ein Widerspruch an sich ist. Nicht unser Wachstum, sondern unsere 
Entwicklung muss nachhaltig sein“ (Bürgenmeier 2010, S. 48f). 
52 Der Aussenwirtschaftsbericht des eidgenössischen Volkswirtschaftsdepartements erscheint 
jährlich. Die Ausgabe aus dem Jahr 2004 wird erwähnt, da sie eine neue Strategie formuliert. Dies 
ist in den nachfolgenden Ausgaben nicht mehr der Fall. 
53 „Aussenwirtschaftspolitik in einem engen Sinne meint die Sicherung des Marktzugangs im Aus-
land. Hierbei geht es darum, Schweizer Exporteuren von Waren, Dienstleistungen, Investitionen 
und anderen Produktionsfaktoren den Eintritt in ausländische Märkte zu ermöglichen“ 
(EVD 2005a, S. 13). 
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Die Schweiz müsse dafür die Schaffung eines internationalen Regelwerks unterstüt-
zen, welches den diskriminierungsfreien Marktzugang für Schweizer Anbieter sowie 
den Schutz ihrer Investitionen im Ausland gewährleiste. Gleichzeitig sollten wett-
bewerbsfreundliche Regelungen auf dem Binnenmarkt die Spezialisierung der 
Schweizerischen Volkswirtschaft und dadurch ihre Exportfähigkeit fördern. 54 
Durch den Abbau von Handelshemmnissen sollte zudem der Wettbewerb für in-
ländische Unternehmen verstärkt und als Folge davon das inländische Preisniveau 
gesenkt werden. Auch die wirtschaftliche Entwicklung von Partnerländern solle 
gefördert werden (vgl. EVD 2005b, S. 1, EVD 2005a, S. 20).55  
Das eidgenössische Volkswirtschaftsdepartement strebt, wie im Bericht erläutert 
wird, bezüglich des aussenwirtschaftlichen Vertragsnetzes eine verstärkte Öffnung 
in den Bereichen staatsnahe Dienstleistungen, Infrastruktur sowie Landwirtschaft 
an. Mit der EU wird unter anderem eine weitere Liberalisierung des Handels mit 
Agrargütern, ein weiterer Abbau von nichttarifären Handelshemmnissen für In-
dustrie und Landwirtschaftsprodukte, eine Angleichung der Rechtsvorschriften 
sowie eine weitere Vereinfachung der Zollverfahren angestrebt.  
Die Schweiz solle sich aber im Rahmen der Welthandelsorganisation (WTO) unter 
anderem auch für eine weitere Herabsetzung der Zollschranken, eine Vereinfa-
chung der Zollverfahren, eine weltweite Öffnung der Dienstleistungsmärkte 
(GATS)56, sowie für einen besseren Schutz des geistigen Eigentums (TRIPS)57 ein-
54 „Die Leistungsfähigkeit der Binnenwirtschaft ist ausschlaggebend für  den  Erfolg  eines  Landes,  
was die Exporte von Waren und Dienstleistungen, sowie die Auslandsinvestitionen anbelangt. 
Damit sich ein Mehr an Exporten nachhaltig auf die Binnenwirtschaft auswirkt und nicht nur die 
Vorleistungsimporte erhöht, müssen die Wirtschaftszweige, die bisher vor allem in der 
Binnenwirtschaft tätig waren, ihre Wettbewerbsfähigkeit steigern. Dazu trägt auch die Belebung des 
Wettbewerbs durch Importkonkurrenz bei, sei es in Form von Importen oder in Form von 
Direktinvestitionen“ (EDV 2005a, S. 24). 
55 Die  Formulierung  im  Aussenwirtschaftsbericht  des  Eidgenössischen  Volkswirtschaftsdeparte-
ments lautet wie folgt: „über die Schaffung von wettbewerbsfreundlichen Regelungen auf dem 
Binnenmarkt die Voraussetzungen für die Nutzung der Vorteile der internationalen Arbeitsteilung 
schaffen und über die Importkonkurrenz die inländische Wirtschaft stärken“ (EVD 2005a, S.1). 
56 Das Dienstleistungsabkommen (General Agreement on Trade in Services, GATS) bildet neben 
dem GATT und dem TRIPS eines der drei Hauptabkommen, welches im Rahmen der 
Verhandlungen der Welthandelsorganisation erarbeitet wurde. Es regelt den grenzüberschreitenden 
Handel mit Dienstleistungen und hat eine fortschreitende Liberalisierung des 
Dienstleistungshandels zum Ziel. Das Abkommen trat zwar bereits am 1. Januar 1995 in Kraft. 
Gleichzeitig wurde vereinbart, das Abkommen nach fünf Jahren neu zu verhandeln. Diese 
Verhandlungen führten bis zum heutigen Zeitpunkt nicht zu einer Einigung. 
57 Das Abkommen über geistiges Eigentum  (Agreement on Trade-Related  Aspects  of  Intellectual  
Property Rights, TRIPS) bezieht sich auf Immaterialgüterrechte. Das Abkommen hat zum Ziel, vor 
allem Urheber- und Markenrechte (z.B. Software), Patente und geographische Angaben weltweit 
besser zu schützen. Das TRIPS wurde in der Welthandelsrunde 1994 („Uruguay-Runde“) dem 
allgemeinen Zoll- und Handelsabkommen (GATT) beigefügt. 
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setzen. Ein vermehrter Zollabbau soll zudem gegenüber den Schwellenländern 
stattfinden. Als Folge der neuen Strategie folgte in den Jahren nach der Veröffentli-
chung des Aussenwirtschaftsberichts unter anderem eine Zunahme von Freihan-
delsabkommen, so beispielsweise mit der Republik Korea (in Kraft seit 2006), Ka-
nada (2009), Japan (2009), China (2014), Tunesien (2006), Libanon (2007), Ägypten 
(2008), Serbien (2010) oder der Ukraine (2012). Mit den USA als wichtigstem aus-
sereuropäischen Handelspartner besteht bisher kein Freihandelsabkommen.  
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3.3.6 Reform der Invalidenversicherung und der Altersvorsorge 
Da im Verlauf der 1990er Jahren die Zahl der Personen, welche von der Invaliden-
versicherung (IV) eine Rente bezogen stark anstieg, hatten sich die Finanzierungs-
probleme dieser Sozialversicherung verschärft. Der Wachstumsbericht aus dem 
Jahr 2004 sah auch deshalb eine Revision der Invalidenversicherung vor.  
 Abbildung 16: Entwicklung der Anzahl Bezüger von Invaliditätsrenten in der Schweiz	
Mit  verschiedenen  Massnahmen  wurde  bereits  in  den  Jahren  zuvor  versucht  die  
Finanzen der IV wieder ins Lot zu bringen.58 Die 4. IV-Revision sah nun aber wei- 
tergehende  Massnahmen  vor.  So  sollte  den  Finanzierungsschwierigkeiten  unter 
anderem mit der Aufhebung der Viertelsrente begegnet werden. Die 4. IV-Revision  
scheiterte allerdings im Juni 1999 zuerst in einer Volksabstimmung. Sie trat im Jahr 
2004 nach einer Überarbeitung in Kraft und führte zu einer Aufhebung der Zusatz-
58 So wurde im Jahr 1995  der Betragssatz von 1.2 auf 1.4 Lohnprozente erhöht.  In den Jahren 
1998 und 2003 erfolgte zweimal ein Kapitaltransfer von 2.2 Milliarden CHF beziehungsweise 1.5 
Milliarden CHF von der Erwerbsersatzordnung (EO) zur IV. Die EO ist zuständig für den 
Erwerbsausfall von Personen, welche sich im Militärdienst, Zivilschutz oder Zivildienst befinden 
oder bei Mutterschaft. 
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renten, einer Aufhebung der Härtefallrenten, gleichzeitig aber zur Schaffung eines 
Anspruchs auf Ergänzungsleistungen für Bezügerinnen und Bezüger von 
Viertelsrenten. Dadurch konnten die Kosten für die Invalidenversicherung gesenkt 
werden. Zudem wurde die Aufsicht des Bundes gestärkt, mit dem Ziel die regionalen 
Unterschiede in der Fallbeurteilung zu verkleinern und über eine Reduktion der 
Anzahl Fälle die Ausgaben zu vermindern. Im Jahr 2005 erreichte die Anzahl an 
Bezügerinnen und Bezüger einer IV-Rente ihren bisherigen Höchststand, ab 2006 
begann sie jedoch stetig zu sinken. Die finanzielle Lage der Versicherung 
verbesserte sich jedoch auch mit der vierten IV-Revision nicht ausreichend. Im Jahr 
2006 betrug die Verschuldung bereits 9.3 Milliarden CHF. Die 5. IV-Revision, 
welche von den Schweizer Stimmbürgerinnen und -bürgern im Juni 2007 an der 
Urne angenommen wurde, sah deshalb noch weitergehende Sanierungsmassnahmen 
vor. Mit dem Leitbild „Eingliederung vor Rente“ wurde unter anderem eine 
vermehrte Früherfassung von Invalidität, verstärkte Wiedereingliederungs-
massnahmen vor allem von psychisch kranken Invalidenrentnerinnen und -rentnern, 
eine strengere Beurteilung des Rentenanspruchs, eine Aufhebung der noch laufenden 
Zusatzrenten, sowie die Abschaffung des Karrierezuschlags durchgesetzt. 
Dadurch sollten sowohl die Anzahl Renten als auch die Kosten pro Rente 
reduziert werden. Die Reform trat im Jahr 2008 in Kraft. Im September 
2009 stimmte die Stimmbevölkerung zudem einer befristeten Zusatzfinanzierung 
(2011-2017) für die Invalidenversicherung zu. Weitere Spar-massnahmen erfolgten 
mit der IV-Revision 6a. Sie sollten bis im Jahr 2017 eine ausgeglichene 
Rechnung ermöglichen. Diese bisher letzte Reform der Invalidenversicherung hatte 
unter anderem die Zielsetzung 17'000 IV-Rentnerinnen und -Rentner wieder in den 
Erwerbsprozess einzugliedern.  Das erste Massnahmenpaket dieser 6. IV-Revision 
(6a) trat am 1. Januar 2012 in Kraft. Das zweite Massnahmenpaket (6b) wurde im 
Juni 2013 jedoch vom Parlament abgelehnt. 
Reformen erfolgten auch in der Alters- und Hinterbliebenenversicherung (AHV). 
Die 10. AHV-Reform führte unter anderem zu einer stufenweisen Erhöhung des 
Rentenalters für Frauen von 62 auf 63 Jahre im Jahr 2001 und im Jahr 2005 von 63 
auf 64 Jahre. Die 11. AHV-Revision, welche unter anderem eine Angleichung des 
Rentenalters von Frauen und Männern auf 65 Jahre vorsah, scheiterte in einer 
Volksabstimmung im Jahr 2004. Als „Altersvorsorge 2020“ wird die Revision be-
zeichnet, welche im Jahr 2016 - nach Abschluss dieser Arbeit - im Parlament de-
battiert wird. Sie strebt unter anderem eine Mehrwertsteuererhöhung 
zur Finanzierung, eine Erhöhung des Rentenalters für Frauen auf 65 
Jahre, sowie eine Flexibilisierung des Rentenbezugs an. Hintergrund der 
Reformen bilden vor allem die teilweise erwarteten Schwierigkeiten bei der Finanz-
59 Inwiefern eine differenziertere oder „härtere“ Fallbeurteilung zu einer Verschiebung in andere 
soziale Sicherungssysteme, vor allem die Sozialhilfe geführt hat, kann hier nicht geklärt werden.
60 Dazu wurden unter anderem die Anspruchsvoraussetzungen von Integrationsmassnahmen offener 
formuliert und ihr Anspruch zeitlich nicht auf ein Jahr beschränkt. Zudem wurde ein Anspruch auf 
Beratung und Begleitung während des Eingliederungsprozesses, sowie während drei Jahren nach 
Aufhebung einer Rente eingeführt. Während des gesamten Eingliederungsprozesses wird zudem die 
Rente weiter ausgerichtet.
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weise erwarteten Schwierigkeiten bei der Finanzierung der Altersvorsorge durch 
den demographischen Wandel.  
3.4 Langer Aufschwung vor der Finanzkrise  
Die Rezession im Jahr 2002/2003 war relativ kurz. Die Wertschöpfung sank wäh-
rend drei Quartalen. Die Rückgänge betrafen vor allem die Finanzdienstleistungen 
und die Informationstechnologien, welche zuvor ein starkes Wachstum verzeichnet 
hatten. Auch das Gastgewerbe und die Industrie verzeichneten eine rückläufige 
Wertschöpfung, während es nachfrageseitig vor allem die Exporte von Waren- und 
Dienstleistungen waren. Aber auch die Nachfrage nach Ausrüstungsinvestitionen 
sank kurzzeitig. Das Wachstum der Konsumnachfrage schwächte sich zudem deut-
lich ab.  
Ab dem Jahr 2004 setzte ein neuer konjunktureller Aufschwung ein, welcher sich 
bis zum Ende des Jahres 2008 fortsetzen sollte. Das Wachstum der Wertschöpfung 
war über die meisten Wirtschaftszweige hinweg breit abgestützt. Bei den Finanz-
dienstleistungen setzte es bereits im 3. Quartal 2003 wieder ein. Sie verzeichneten 
bis zum 2. Quartal 2008 während neun Quartalen Wachstumsraten über 10%. Die 
Beschäftigung bei den Finanzdienstleistungen wuchs ab dem 3. Quartal 2005 bis 
zum 3. Quartal 2009 um 26’5000 Stellen. Auch das verarbeitende Gewerbe (Indust-
rie) erreichte zwischen dem 2. Quartal 2005 und dem 4. Quartal 2008 Quartals-
wachstumsraten der realen Bruttowertschöpfung zwischen 4% und 9%. Demen-
sprechend erhöhte sich auch hier die Beschäftigung deutlich. Zwischen dem 1. 
Quartal 2004 und dem 1. Quartal 2008 wurde ein Zuwachs um 52'800 Stellen ver-
zeichnet. Auch das Immobilienwesen, die Informationsdienstleistungen und der 
Gross- und Detailhandel erzielten teilweise bedeutende Zuwächse in der Wert-
schöpfung und der Beschäftigung. Im Baugewerbe dauerte es bis zum 2. Quartal 
2005 ehe die Beschäftigung nach dem Ende des Baubooms zu Beginn der 1990er 
Jahre wieder anhaltend und deutlich zu wachsen begann.61 Das Beschäftigungs-
wachstum setzte sich im Baugewerbe im Gegensatz zu anderen Wirtschaftszweigen 
auch nach Ausbruch der Finanzkrise weiter fort.62 Mit der Erholung im Baugewer-
be begann auch die Beschäftigung im Detailhandel erneut zu wachsen. Zwischen 
dem 2. Quartal 2006 und dem 2. Quartal 2010 stieg sie in diesem Wirtschaftszweig 
um 12'100 Stellen. Von den grössten und vor allem stabilsten Beschäftigungszu-
wächsen verzeichnete aber auch in diesem Aufschwung das Gesundheits- und So-
zialwesen. Alleine zwischen dem 1. Quartal 2004 und dem 1. Quartal 2009 stieg 
hier die Beschäftigung um 39'500 Stellen.  
Ein wichtiger Treiber des Aufschwungs war die deutliche Erholung der weltweiten 
Konjunktur. Zusätzlich begann sich ab der zweiten Hälfte des Jahres 2003 der 
61 Ein leichtes Wachstum der Beschäftigung im Baugewerbe wurde im Vergleich zum Vorjahres-
quartal einzig in den Jahren 1994/1995 sowie in den Jahren 2000 bis 2003 verzeichnet.  
62 Leicht rückläufig war die Beschäftigung einzig in den Jahren 2008/2009 im Vergleich zum Vor-
jahresquartal.  
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Schweizer Franken kontinuierlich wieder abzuschwächen, nachdem er nach den 
Verlusten am amerikanischen Aktienmarkt ab April 2000 deutlich an Wert gewon-
nen hatte. Dadurch erfolgte eine starke Erhöhung der Waren- und Dienstleistungs-
exporte. Die gleichzeitig ansteigenden Rohstoffpreise führten zudem zwischen 
2003 und 2010 bei den bisher von der Öffentlichkeit kaum beachteten Rohstoff-
handelsunternehmen (Transithandel) zu beträchtlichen Einnahmesteigerungen, 
welche die Entwicklung des BIP-Wachstums teilweise bedeutend prägten.  
 
















Neben der Aussenhandelsnachfrage führte die Entwicklung auf dem Immobilien-
markt mit anhaltend steigenden Preisen und einer regen Bautätigkeit zu wesentli-
chen Wachstumsimpulsen von Seiten des Binnenmarktes. Sie wurde getrieben 
durch die starke Zuwanderung ausländischer Erwerbspersonen, dem steigenden 
Flächenverbrauch der einheimischen Bevölkerung sowie dem zu Beginn des Auf-
schwungs tiefen Zinsniveau. Die Schweizerische Zentralbank straffte die Geldpoli-
tik zwischen 2004 und 2007 allerdings kontinuierlich. Nichtsdestotrotz stiegen die 
Hypothekarforderungen ab dem Jahr 2001 wieder deutlich an und wuchsen stetig.   
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Die  Arbeitslosigkeit  sank  durch  die  starke  Erhöhung  der  Beschäftigung  von  
168'163  im  Januar  2004  auf  111'877  betroffene  Personen  im  Januar  2008.  Der  
Rückgang war damit verglichen mit dem im gleichen Zeitraum verzeichneten Be- 
schäftigungszuwachs  eher  gering.  Nach  Ausbruch  der  Finanzkrise  erhöhte  sich  
die  Arbeitslosigkeit  allerdings  erneut  und  erreichte  im  Januar  2010  einen  Stand  
von  175'765 Arbeitslosen.  
Die Preisentwicklung blieb zwischen dem Jahr 2004 und 2007 sehr moderat. Die  
jährliche Inflationsrate bewegte sich zwischen 0.6% und 1.3%. Auch in den Jahren  
nach  Ausbruch  der  Finanzkrise  blieben  die  Preiszuwächse  –  auch  aufgrund  der  
Währungsentwicklung – sehr moderat (2010, 2011), stagnierten (2014) oder waren  
sogar rückläufig (2009, 2012, 2013). Zwischen 1994 und 2014 stieg die Inflationsra- 
te  (LIK)  nur  im  Jahr  2008  über  den  von  der  Schweizerischen  Nationalbank  als  
Grenzwert identifizierten Wert von 2%. Die moderate Preisentwicklung zwischen  
2003 und 2007 ist umso erstaunlicher, weil sich bis zum Ausbruch der Finanzkrise  
der Schweizer Franken stetig abgewertet hatte. Zudem waren die Preise für Rohöl  
deutlich angestiegen. Eine Ursache dürfte die schwache Reallohnentwicklung gewe- 
sen sein. In den Jahren 2004-2006 stagnierten die Reallöhne in der Schweiz. Der  
Zuwachs im Jahr 2007 um 1% wurde im Folgejahr aufgrund des Rückgangs um -  
0.7% bereits wieder kompensiert. Gleichzeitig erhöhte sich gemäss dem Bundesamt 
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für Statistik die Arbeitsproduktivität in den Jahren 2005-2007 um jeweils über 2%. 
Einzig in den Jahren 2004 und 2008 wurden – allerdings nur sehr geringe - Zu-
wächse in der Arbeitsproduktivität verzeichnet. Deutliche Zuwächse verzeichneten 
dabei vor allem das verarbeitende Gewerbe sowie die Finanzdienstleistungen. Die 
steigende Produktivität bei weitgehend stagnierenden Reallöhnen und einem rück-
läufigen Wert des realen handelsgewichteten Wechselkurses zwischen 2004 und 
2007 dürften in diesem Zeitraum zu einem deutlichen Zuwachs der preislichen 
Wettbewerbsfähigkeit der schweizerischen Exportunternehmen und/oder ihrer 
Profitabilität geführt haben. Im Gegensatz zu den Konsumentenpreisen erhöhten 
sich die Immobilienpreise vor allem für Wohnhäuser und in geringerem Ausmass 
auch für Büroflächen seit dem Jahr 2000 kontinuierlich. Auch der Aktienpreisindex 
(„Swiss Performance Index“) stieg ab März 2003 stetig an. Lag er im März 2003 
noch bei leicht über 4000 Punkten so stieg er bis im Oktober 2007 bis auf 9000 
Punkte.  
Die Bilanz der Kapitaleinkommen aus weltweiten Investitionen waren für die 
Schweiz schon lange wichtig. Ursache dafür ist nicht nur der allgemeine Reichtum 
des Landes, sondern der hohe Anteil an multinationalen Unternehmen sowie be-
stimmte Steuerpraktiken, welche eine Gewinnverschiebung in die Schweiz beson-
ders vorteilhaft machen. Die Kapitaleinkommen stiegen bis zum Jahr 2006 auf ei-
nen neuen Höchststand. Mit Ausbruch der Finanzkrise in den Jahren 2007/2008 
fielen die Erträge aber ebenso eindrücklich wieder in sich zusammen. Die Kapital-
einkommen werden nicht durch das Bruttoinlandprodukt, sondern durch das Brut-
tonationaleinkommen registriert.  
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3.4.1 Weitere steuerliche Entlastung von Unternehmen  
Der Prozess, welcher von Bundesrat Villiger mit der ersten Unternehmenssteuerre-
form angestossen worden war, wurde von seinem ebenfalls freisinnigen Nachfolger 
Hans-Rudolf Merz mit der Unternehmenssteuerreform II fortgesetzt. Die Vorlage 
sah verschiedene Anpassungen der Steuergesetzgebung vor. So sollten beispielswei-
se an natürliche Personen ausgeschüttete Dividenden neu nicht mehr voll besteuert 
werden, wenn diese Personen zu mindestens 10% am Grund- oder Stammkapital 
einer Kapitalgesellschaft oder einer Genossenschaft beteiligt sind. Bei der direkten 
Bundessteuer sollten Dividenden auf Beteiligungen im Geschäftsvermögen nur 
noch zu 50% besteuert werden. Zudem wurde für Kapitalgesellschaften die Mög-
lichkeit geschaffen, die Gewinnsteuer an die Kapitalsteuer anzurechnen. Die Kapi-
talsteuer kann dadurch um den Beitrag der Gewinnsteuer reduziert werden. Zudem 
wurde das Kapitaleinlageverfahren eingeführt. Dadurch sind Ausschüttungen von 
Kapitaleinlagen an die Anteilseigner ab dem 1. Januar 2011 von der Einkommens- 
und Verrechnungssteuer befreit. Ein Unternehmen kann dadurch seinen Aktionä-
rinnen und Aktionären steuerfrei Kapital zurückzahlen, indem es Ausschüttungsre-
serven bildet und diese der eidgenössischen Steuerverwaltung meldet. Die Vorlage 
wurde im Februar 2008 von der Stimmbevölkerung knapp gutgeheissen. Die vom 
Finanzdepartment prognostizierten Einnahmeausfälle von 84 Millionen für den 
Bund und 850 Millionen für die Kantone mussten allerdings schon bald deutlich 
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nach oben korrigiert werden, was zu Missstimmungen in der Öffentlichkeit führte. 
Wie hoch die tatsächlichen Steuerausfälle sein werden, kann bisher nicht klar abge-
schätzt werden.63 
3.4.2 Einführung einer Mutterschaftsversicherung 
Am 26. September 2004 befürwortete das schweizerische Stimmvolk die Einfüh-
rung einer Mutterschaftsversicherung. Der Verfassungsauftrag für eine Mutter-
schaftsversicherung bestand bereits seit dem Jahr 1945. Die neue gesetzliche Be-
stimmung trat am 1. Juli 2005 in Kraft. Mütter erhalten dadurch während 14 Wo-
chen 80% des vor der Niederkunft erzielten durchschnittlichen Erwerbseinkom-
mens, wobei die maximale Entschädigungshöhe 196 CHF pro Tag beträgt. Die Fi-
nanzierung der Mutterschaftsversicherung erfolgt durch Arbeitgeber, Arbeitneh-
mer, Selbständige und Nichterwerbstätige über die Erwerbsersatzordnung (EO). 
Die Beiträge werden zusammen mit den Beiträgen für die AHV erhoben und be-
tragen für Erwerbstätige 0.5% ihres Bruttolohns. Es werden keine öffentlichen 
Gelder für die Finanzierung der Versicherung eingesetzt.  
Bereits vor der Einführung der obligatorischen Mutterschaftsversicherung bestan-
den Regelungen im Falle einer Geburt für erwerbstätige Frauen. Das Arbeitsgesetz 
verbot eine Erwerbstätigkeit während 6 bis 8 Wochen nach der Geburt. Für die 
finanzielle Entschädigung der Mütter bestand hingegen keine einheitliche Regelung. 
Das Obligationenrecht sah allerdings eine teilweise Lohnfortzahlung vor, welche 
sich nach der Dauer des Arbeitsverhältnisses richtete. Ebenfalls im Obligationen-
recht war ein Kündigungsschutz für Mütter bis 16 Wochen nach der Geburt fest-
gehalten. Weitergehende Schutzmassnahmen bestanden zudem in Gesamtarbeits-
verträgen, bei bestimmten Arbeitgebern – beispielsweise bei der öffentlichen Hand 
- sowie in einzelnen Kantonen. Erst die Mutterschaftsversicherung schaffte aber 
eine für alle Mütter einheitliche Regelung.  
63 Das Eidgenössische Finanzdepartement erstellte im Jahr 2015 einen Bericht, welcher  die  Gründe  
für  die  deutlichen  Einnahmerückgänge  nach  Ausbruch  der  Finanzkrise  eruieren  sollte.  Zu  den  
Folgen    der  Unternehmenssteuerreform  II  hält  der  Bericht  fest:  „Lediglich  2  Kantone  lieferten  
quantitative Angaben zu den finanziellen Auswirkungen des Kapitaleinlageprinzips, wobei 1 Kanton  
diese Angaben ausdrücklich als sehr grobe Schätzungen bezeichnete. Diese Angaben deuten darauf  
hin,  dass  die  Mindereinnahmen  des  Kapitaleinlageprinzips  unterschätzt  wurden.  Qualitative  
Rückmeldungen von 3 weiteren Kantonen stützen diese Aussage. Das Problem der quantitativen  
und  qualitativen  Schätzungen  der  finanziellen  Auswirkungen  des  Kapitaleinlageprinzips  besteht  
darin,  dass  diese statischer Natur  sind,  also  die  Auswirkungen der  Reform  auf  das  Verhalten  der  
Unternehmen  (Veränderung  der  Ausschüttungspolitik,  Zuzug  von  Unternehmen)  nicht  
berücksichtigen. Mangels Kenntnis der Entwicklung, welche sich ohne die Reform ergeben hätten,  
lassen sich die finanziellen Auswirkungen der Reform nicht schätzen“ (EFD 2015, S. 23). 
   71 
Ausbruch der Finanzkrise 2008/2009 
72 
3.5 Ausbruch der Finanzkrise 2008/2009  
Ab August 2007 begannen sich die Anzeichen einer steigenden Unsicherheit im 
internationalen Finanzsystem zu verdichten, da die Zinsen für Interbankenkredite 
rasch anstiegen. Die erschwerte Finanzierung führte bei manchen Finanzinstituten 
rasch zu Refinanzierungsproblemen und als Folge davon zu Insolvenzen. Ab Janu-
ar 2008 begann die amerikanische Zentralbank den Leitzinssatz deutlich von 4.25% 
im Januar auf 2.25% im März zu senken. Ab dem 4. Quartal 2008 zeigten sich auch 
in der Schweiz zunehmend erste realwirtschaftliche Auswirkungen der Finanzkrise. 
Sowohl die Waren- als auch die Dienstleistungsexporte brachen rasant und - vor 
allem bei den Warenexporten - in nicht gekanntem Ausmass ein. Gleichzeitig wur-
den auch die Ausrüstungsinvestitionen rückläufig. Die Bauinvestitionen sowie die 
staatlichen Konsumausgaben wuchsen im gleichen Zeitraum hingegen erneut an. 
Da sich auch das Wachstum der privaten Konsumausgaben weiter fortsetzte, ver-
zeichnete die Schweiz bei der inländischen Nachfrage in den 20 Quartalen zwi-
schen 2008 und 2012 nur fünf Mal einen Rückgang der Wertschöpfung. Dadurch 
blieb die wirtschaftliche Entwicklung verglichen mit den europäischen Nachbar-
ländern oder den USA weit stabiler. Doch auch bei den Exporten von Waren und 
Dienstleistungen zeichnete sich überraschend rasch eine Erholung ab. Nach nur 
vier - allerdings deutlich rückläufigen - Quartalen begannen die Exporte wieder zu 
wachsen. Nach sechs rückläufigen Quartalen wuchsen auch die Ausrüstungsinvesti-
tionen wieder. Die gesamte reale Bruttowertschöpfung war in der Schweiz während 
fünf Quartalen in den Jahren 2009 und zu Beginn des Jahres 2010 rückläufig, wobei 
das verarbeitende Gewerbe, die Finanzdienstleistungen, das Gastgewerbe sowie der 
Bereich Information, Kommunikation und Verkehr betroffen waren.  
Im verarbeitenden Gewerbe sank die Beschäftigung als Folge der Finanzkrise zwi-
schen dem 4. Quartal 2008 und dem 4. Quartal 2011 um 23’3000 Stellen erneut 
deutlich. Auch das Gastgewerbe und der Detailhandel verzeichneten im gleichen 
Zeitraum einen Abbau von Stellen (-14'800 beziehungsweise -6'800 Stellen). 
Gleichzeitig setzte sich aber in anderen Wirtschaftszweigen der Beschäftigungsauf-
bau weiter fort, wodurch sich der strukturelle Wandel beschleunigte. Die deutlichs-
ten Zuwächse in der Beschäftigung verzeichneten in diesem Zeitraum das Gesund-
heits- und Sozialwesen (+30'100 Stellen), das Baugewerbe (+11'300 Stellen) sowie 
der Bereich der Informations- und Kommunikationstechnologien (+7'700 Stellen). 
Bei den Finanz- und Versicherungsdienstleistungen schwächste sich das Beschäfti-
gungswachstum zwar ab, trotzdem konnte zwischen 2008 und 2011 ein leichtes 
Stellenwachstum verzeichnet werden. Während die Beschäftigung bei den Banken 
stagnierte und bei den Versicherungen leicht rückläufig war, stieg sie bei den mit 
den Finanz- und Versicherungsdienstleistungen verbundenen Tätigkeiten an (z.B. 
Risiko- und Schadensbewertung, Effekten- und Warenbörse, Versicherungsmakler, 
Fondsmanagement). Die Arbeitslosigkeit erhöhte sich bis im Januar 2010 auf 
175'765 betroffene Personen, nachdem sie im Januar 2008 bis auf 111'877 Arbeits-
lose gesunken war.  
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3.5.1 Die Schweizerische Nationalbank mit neuen Herausforderungen 
3.5.1.1 Rettung einer Grossbank  
Die Schweizerische Nationalbank hatte als Folge der raschen konjunkturellen Ab-
schwächung und des Zusammenbruchs des Interbankenmarktes nach der Insol-
venz der US-Banken Lehman Brothers und Bear Stearns sowie der Verstaatlichung 
des Versicherers American International Group (AIG) – von welcher die Schweizer 
UBS in besonderem Ausmass profitierte - das Zielband für den Dreimonats-Libor 
im Oktober 2008 zuerst nur zögerlich von 2.25% bis 3.25% auf 2% bis 3% ge-
senkt. Gleichzeitig beteiligte sich aber die Schweizerische Nationalbank mit ver-
schiedenen Massnahmen an der Liquiditätsversorgung im internationalen Finanz-
system. In der Schweiz beschlossen am 15. Oktober 2008 der Bundesrat, die 
Schweizerische Nationalbank und die Eidgenössische Bankenkommission ein Mas-
snahmenpaket mit dem sie den Zusammenbruch der Grossbank UBS verhinderten 
(Bundesrat 2008). Die Nationalbank gründete eine Zweckgesellschaft (Stabilisie-
rungsfond), welcher von der UBS illiquide Aktiven im Umfang von 38.7 Milliarden 
US-Dollar kaufte. Diese Übertragung wurde hauptsächlich durch ein Darlehen der 
Schweizerischen Nationalbank in der Höhe von 25.8 Milliarden US-Dollar finan-
ziert. Die restliche Finanzierung erfolgte durch eine Einzahlung von Eigenkapital 
durch die UBS. Das Eigenkapital wiederum finanzierte sie durch den Verkauf einer 
Pflichtwandelanleihe an den Bund im Umfang von 6 Milliarden Franken (vgl. Bun-
desrats 2008). Die UBS war in den Jahren vor Ausbruch der Finanzkrise zu grosse 
Risiken eingegangen. Zum Zeitpunkt ihrer Rettung wies sie gerade einmal 2% Ei-
genkapital auf. Zunehmend wurden Entscheidungsträgern und Öffentlichkeit die 
Risiken des Finanzplatzes bewusst. Die Bilanzsummen aller Banken summierten 
sich im Jahr 2007 in der Schweiz auf das sechsfache des nominalen Bruttoinlands-
produktes. Alleine die Bilanzsumme der beiden Grossbanken überstieg das nomi-
nale Bruttoinlandprodukt der Schweiz um das vierfache. Im Jahr 2013 betrug die 
Bilanzsumme aller Schweizer Banken noch das viereinhalbfache des nominalen 
Bruttoinlandprodukts, diejenige der beiden Grossbanken noch das zweifache. Im 
November 2013 verkündete die Schweizerische Nationalbank den Rückkauf des 
Stabilisierungsfonds durch die UBS. Für die Nationalbank resultierte aus dessen 
Verkauf ein Gewinn von 5.4 Milliarden US-Dollar (Schweizerische Nationalbank 
2013, S. 2). Für den Bund resultierte aus dem Verkauf der Pflichtwandelanleihe und 
dem Coupon insgesamt eine Rendite in der Höhe von 1.24 Milliarden Schweizer 
Franken.  
3.5.1.2 Aufwertung des Schweizer Frankens und Mindestkurs 
Trotz der expansiven Geldpolitik der Schweizerischen Nationalbank setzte sich die 
im Januar 2008 einsetzende kontinuierliche Aufwertung des Schweizer Frankens 
vor allem im Vergleich zum Euro weiter fort. Hintergrund dafür bildete hauptsäch-
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lich die zunehmende Unsicherheit über die Stabilität des Europäischen Währungs-
raums beziehungsweise der Europäischen Währung (Euro). Dies führte dazu, dass 
sich die Schweizerische Nationalbank ab August 2011 zu intensivierten Massnah-
men zur Schwächung des Frankens im Vergleich zum Euro gezwungen sah. Sie 
strebte dabei zuerst einen Dreimonats-Libor von Null an und versuchte über eine 
schrittweise Ausdehnung der Giroguthaben der Geschäftsbanken bei der SNB von 
30 auf 200 Milliarden Schweizer Franken die Währung zu schwächen. Am 6. Sep-
tember 2011 änderte sie ihre Strategie und führte einen Mindestkurs von 1.20 
Schweizer Franken pro Euro ein, welchen sie bis im Januar 2015 verteidigte. Als 
Folge davon wuchsen ihre Währungsreserven allerdings bis zum Ende des Jahres 
2014 auf über 495 Milliarden Schweizer Franken an. Am 15. Januar 2015 hob die 
Schweizerische Nationalbank den Mindestkurs wieder auf. Gleichzeitig senkte sie 
den Zinssatz für Guthaben auf ihren Girokonten die einen bestimmten Freibetrag 
übersteigen auf -0.75% und das Zielband für den Dreimonats-Libor auf -1.25% bis 
-0.25%. Zuvor lag es zwischen -0.75% und 0.25%. Als Folge der Aufhebung des 
Mindestkurses und trotz der Negativzinsen wertete sich der Schweizer Franken 
deutlich auf, von 1.20, auf einen Wert nur leicht über der Parität zum Euro.  
3.5.1.3 Warnung vor einer Überhitzung des Immobilienmarkts  
Vor allem anhaltend tiefe Zinsen, geringere Margen bei den Banken und die relativ 
gute Wirtschaftslage in der Schweiz führten zu einer starken Ausdehnung des Vo-
lumens an Hypothekarkrediten. Der damalige Präsident der Schweizerischen Nati-
onalbank (SNB) Philippe Hildebrand äusserte deshalb bereits im Oktober 2010 
erstmals Bedenken bezüglich der Nachhaltigkeit der Kreditvergabe und der Schul-
dentragfähigkeit der Haushalte bei einem Anstieg der Zinsen. Er ermahnte die 
Banken bei der Kreditvergabe die notwendige Vorsicht walten zu lassen. Die Situa-
tion am Immobilienmarkt änderte sich dadurch in den Folgejahren allerdings kaum. 
Deshalb beantragte die SNB im Februar 2013 beim Bundesrat die Aktivierung des 
antizyklischen Kapital Puffers. Dieses in der Schweiz seit dem Jahr 2012 bestehen-
de Instrument, ist eine Komponente des Regelwerks Basel III. Es verpflichtet Ban-
ken ihr Eigenkapital temporär zu erhöhen. Die Anforderungen können grundsätz-
lich entweder auf den gesamten Kreditmarkt oder nur auf bestimmte Kreditseg-
mente ausgerichtet werden. Die maximale Höhe des Puffers beträgt 2.5% der ge-
samten risikogewichteten inländischen Aktiven einer Bank. Die Einführung des 
antizyklischen Kapitalpuffers erfolgte in der Schweiz ab Februar 2013 nur sektoriell 
und bezieht sich auf die Eigenmittelanforderungen für Hypothekarkredite auf 
Wohnliegenschaften in der Schweiz. Die Höhe des Kapitalpuffers betrug bei der 
Einführung 1%. Im Januar 2014 erfolgte auf Antrag der SNB eine Erhöhung auf 
2%.  
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3.5.2 Neu-Regulierung des Bankensektors 
Die Behörden sahen sich nach der Rettung der UBS gezwungen die Finanzstabilität 
in der Schweiz zu erhöhen. Der Bundesrat hatte im November 2009 eine Exper-
tenkommission eingesetzt. Sie sollte zeigen, wie die Risiken, welche von Grossban-
ken ausgehen, minimiert werden können. Auf Grundlage der Vorarbeit dieser Ex-
pertenkommission erarbeitete das eidgenössische Finanzdepartement eine Ver-
nehmlassungsvorlage. Die Gesetzgebung sollte dahingehend geändert werden, dass 
die öffentliche Hand in Zukunft nicht mehr Risiken der Grossbanken übernehmen 
musste um die Finanzstabilität zu gewährleisten. Im Zentrum der Gesetzgebung 
standen deshalb Banken, welche durch ihre Systemrelevanz im Notfall durch die 
öffentliche Hand beziehungsweise die Nationalbank gerettet werden müssten („To-
big-to-fail“). Sie sollten ihr „Eigenkapital und ihre Liquidität qualitativ und quanti-
tativ signifikant verbessern“ (Jordan 2011, S. 4). Die neuen Regelungen traten be-
reits am 1. März 2012 in Kraft. Sie sahen aber bereits drei Jahre nach ihrem Inkraft-
treten eine Überprüfung hinsichtlich der internationalen Standards vor. Der Bun-
desrat entschied als Folge dieser Überprüfung im Oktober 2015, dass für global 
systemrelevante Banken härtere Eigenkapitalvorschriften gelten sollen. Er legte 
fest, dass zur Deckung von Verlusten aus der laufenden Geschäftstätigkeit 
(„Going-Concern-Anforderungen“) global systemrelevante Banken neu mindestens 
5 Prozent an nicht risikogewichtetem Eigenkapital halten müssen. Dieses Eigenka-
pital muss sich aus mindestens 3.5%-Punkten hartem Kernkapital (CET 1) und 
höchstens 1.5%-Punkten an Pflichtwandelanleihen („High Trigger Cocos“ mit 
Tier-1 Qualität) zusammensetzen.64 Zusätzlich müssen global systemrelevante Ban-
ken zusätzlich weitere 3%-5% an Eigenkapital bereitstellen, welche im Falle ihrer 
Sanierung oder Abwicklung eingesetzt werden können und eine Erhaltung der sys-
temrelevanten Funktionen des Instituts ermöglichen würde („Gone-Concern-
Anforderungen“) (vgl. FINMA 2015). Die neuen Regulierungen stiessen teilweise 
auf Kritik, da sie als ungenügend betrachtet werden und eine erneute Bankenret-
tung in Zukunft nicht verhindern würden (z.B. Vogler 2015, Rossi 2015).  
Neben dem Bankengesetz erfolgten weitere rechtliche Anpassungen der Gesetzge-
bung als Folge der Finanzkrise im neuen Finanzinfrastrukturgesetz (FinfraG) be-
züglich der Regulierung der Finanzinfrastruktur und des Handels mit Derivaten. 
Das Finanzdienstleistungsgesetz (FIDLEG) und das Finanzinstitutsgesetz (FINIG) 
sollen unter anderem eine höhere Sorgfaltspflicht bei Anlageempfehlungen der 
Banken sicherstellen, unabhängige Vermögensverwalter einer Bewilligungspflicht 
unterstellen und die Steuerkonformität der Vermögenswerte sicherstellten („Weiss-
geldstrategie“).  
64 Bei diesen Pflichtwandelanleihen handelt es sich um Obligationen (Fremdkapital), welche im 
Krisenfall – wenn also das Eigenkapital einer Bank unter einen gewissen Schwellenwert fällt - 
automatisch in Aktien (Eigenkapital) umgewandelt werden. Der Aktieneigner haftet in diesem 
Fall für den Geschäftsgang der Bank. 
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3.5.3 Internationaler Druck auf den Finanzplatz  
Die Einführung der sogenannten „Weissgeldstrategie“ erfolgte nicht im Zuge der 
Bemühungen zur Erhöhung der Finanzstabilität, sondern als Resultat des zuneh-
menden Drucks aus dem Ausland. Zunehmende Defizite der öffentlichen Haushal-
te als Folge der Finanzkrise, immer neue Enthüllungen über Machenschaften von 
Banken und ein Verlust von Loyalität zwischen Banken und ihren Angestellten, 
welche entsprechende Informationen Zutage förderten, dürften wichtige Gründe 
dafür gewesen sein, dass verschiedene Länder – insbesondere die USA, Deutsch-
land, Frankreich und Italien - immer weniger bereit waren die Geschäftspraktiken 
zur Förderung der Steuerhinterziehung zu akzeptieren. Ein wichtiger Auslöser für 
das Vorgehen der amerikanischen Steuerbehörden gegen die Grossbank UBS bilde-
ten die Enthüllungen des ehemaligen UBS-Angestellten Bradley Birkenfeld. Er lie-
ferte den Behörden Beweise dafür, dass die Bank systematische Beihilfe zur Steuer-
hinterziehung bei amerikanischen Bürgern leistete. Die Bank zahlte zur Verhinde-
rung einer Anklage in einem Vergleich eine Busse in der Höhe von 780 Millionen 
US-Dollar und übergab den Behörden Daten von 4'500 Bankkunden, bei welchen 
Steuerhinterziehung vermutet wurde. Auch die zweite Schweizer Grossbank, die 
Credit Suisse, wurde im Mai 2014 für Steuervergehen in den USA verurteilt. Sie 
musste eine Busse in der Höhe von 2.8 Milliarden US-Dollar bezahlen. Auch weite-
re Banken und Privatpersonen gerieten in den Verdacht amerikanischen Bürgern 
bei der Steuerhinterziehung behilflich gewesen zu sein. Ein Programm, welches 
allen Schweizer Banken einen Vergleich mit den amerikanischen Steuerbehörden 
ermöglicht, sofern keine strafrechtlichen Ermittlungen gegen die entsprechende 
Bank eingeleitet worden waren, sollte schlussendlich eine Beendigung dieses „Steu-
erstreits“ ermöglichen. Im Verlauf der Jahre 2014 und 2015 wurden die ersten 
Schweizer Banken, welche am Programm teilnahmen durch die amerikanischen 
Banken gebüsst.  
Bedeutender für den Strukturwandel im Bankensektor dürfte aber die Einführung 
des Regelwerks FATCA (Foreign Account Tax Compliance Act) sein, welches im 
Juli 2014 in Kraft trat. Es verpflichtet unter anderem Schweizer Banken, den ame-
rikanischen Steuerbehörden die Bankkonten von US-Bürgern zu melden, sofern 
diese in den USA steuerpflichtig sind. Die Schweiz bekannte sich zudem zum au-
tomatischen Informationsaustausch (AIA). Er sieht vor, dass Finanzinstitute in 
Zukunft einmal jährlich den Steuerbehörden Daten zu ihren ausländischen Kunden 
liefern. Diese Daten werden anschliessend an die entsprechende ausländische Steu-
erbehörde weitergeleitet. Die konkreten Abkommen zum automatischen Informa-
tionsaustausch mussten zum Zeitpunkt der Verfassung dieser Arbeit (April 2016) 
noch ausgehandelt werden, unter anderem mit der Europäischen Union.  
Die stärkere internationale Kontrolle des Schweizer Finanzplatzes und Steueram-
nestien in einzelnen Ländern führten vermutlich zu einem Abfluss ausländischer 
Kundengelder. Dieser fiel aber geringer aus, als teilweise vermutet worden war. 
PWC (2014, S. 9) schätzt den Abfluss von ausländischen Kundengeldern im Zeit-
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raum zwischen 2008 und 2014, welche nicht zurückkehren werden auf 250 Milliar- 
den.65 Im  Jahr  2014  verwalteten  die  Schweizer  Banken  ausländische  Kundenver- 
mögen in der Höhe von etwa 3'000 Milliarden CHF. Im Jahr 2013 wurden 26% der  
weltweit grenzüberschreitend verwalteten Vermögen („Offshore“) in der Schweiz  
gehalten. Damit wird auf keinem anderen Finanzplatz der Welt ein grösserer Anteil  
an Vermögen verwaltet, welches ausländischen Kunden gehört, als in der Schweiz.  
Inwiefern und ob überhaupt der Schweizerische Bankenplatz durch die neuen Re- 
gelungen an Bedeutung verliert, wird sich in den kommenden Jahren zeigen.  
3.5.4 Internationaler Druck auf die bestehende Steuerpolitik  
Die  Steuereinnahmen  hatten  sich  in  vielen  Ländern  mit  der  Finanzkrise  deutlich  
verkleinert.  Gleichzeitig  stiegen  teilweise  die  staatlichen  Ausgaben,  beispielsweise  
durch Konjunkturprogramme, die steigende Arbeitslosigkeit oder die Rettung von  
Bankinstituten. Neben diesen konjunkturellen Ursachen, waren es aber auch spezi- 
fische Steuerpraktiken, vor allem die Gewinnverschiebung von Unternehmen, wel- 
che  zu  einer  Erosion  der  steuerlichen  Grundlagen  führten.66 Die  OECD  erhöhte  
deshalb  ihre  Bemühungen  zur  internationalen  Ächtung  und  Abschaffung  dieser  
Steuerpraktiken (OECD 2013). Auch auf die Schweiz stieg dadurch der Druck, die  
privilegierte Besteuerung von Unternehmen aufzuheben oder die Form der Privile- 
gierung zu verändern. Der Bundesrat strebt deshalb an, die internationale Akzep- 
tanz des schweizerischen Steuersystems zu erhöhen, die Wettbewerbsfähigkeit des  
Unternehmensstandorts zu festigen und gleichzeitig die Ergiebigkeit der Gewinn- 
steuer  für  Bund,  Kantone  und  Gemeinden  zu  sichern.  Unter  anderem  soll  dafür  
der  kantonale  Steuerstatus  für  Holdingsgesellschaften,  Domizilgesellschaften  und  
gemischte Gesellschaften aufgehoben werden.67 Im Gegenzug schlägt der Bundes-
65 Die Schätzung des Abflusses von Kundengeldern dürfte allerdings schwierig sein, da es kaum 
möglich ist, zwischen Wertveränderungen der Bestände vor allem aufgrund von Entwicklungen 
an den Finanzmärkten und Veränderungen der Bestände als Folge eines Abzugs von Kundengel-
dern zu unterscheiden.  
66 Dies hatte beispielsweise dazu geführt, dass im Jahr 2010 die Barbados, die Bermudas und die 
britischen Jungferninseln zusammen einen grösseren Anteil an ausländischen Direktinvestitionen 
vereinten (5.11%) als Deutschland (4.77%) oder Japan (3.76%) (OECD 2013, S. 17). 
67 Die Steuereinkünfte von diesen Unternehmen sind insbesondere für den Bund relativ bedeu-
tend, da er sie im Gegensatz zu den Kantonen zum gleichen Satz wie die übrigen Unternehmen 
besteuert. Die Einnahmen von diesen Unternehmen betrugen in den Jahren 2008-2010 auf Bun-
desebene im Durchschnitt 3.6 Milliarden CHF. Dadurch trugen sie zu den Einkünften aus der 
Besteuerung von Unternehmensgewinnen hier knapp 50% bei. Bei den Kantonen bestehen gros-
se Unterschiede bezüglich der Bedeutung der steuerlich privilegierten Unternehmen. Sie tragen 
beispielsweise in den Kantonen Basel-Stadt (58%), in Zug (51%), Schaffhausen (43%) oder Genf 
(31%) einen bedeutenden Anteil zu den kantonalen Einnahmen aus der Gewinnsteuer bei. In den 
Kantonen Zürich (7%), Bern (7%), Graubünden (5%) oder Wallis (<1%) ist ihre Bedeutung hin-
gegen klein (EFD 2013, S. 16).  
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rat durch die Unternehmenssteuerreform III unter anderem vor, kantonale Patent- 
boxen  für  Patente  und  vergleichbare  Rechte  einzuführen.  Kantone  könnten  
dadurch eine maximale Entlastung für Patentboxerträge von 80% gewähren. Juris- 
tische Personen die Eigentümer oder Nutzniesser eines qualifizierenden Immateri- 
algüterrechts  sind,  können  die  Lizenzboxen  in  Anspruch  nehmen.  Als  qualifizie- 
rende Immaterialgüterrechte gelten vor allem Patente oder ergänzende Schutzzerti- 
fikate. Zusätzlich muss die juristische Person, um von der Lizenzbox profitieren zu  
können, einen massgeblichen Beitrag zur Entwicklung oder Weiterentwicklung der  
dem Immaterialgüterrecht zugrundeliegenden Erfindung leisten.  
Die Unternehmenssteuerreform III sieht zudem vor, eine zinsbereinigte Gewinn- 
steuer  auf  dem  Eigenkapital  einzuführen.  Bisher  konnten  Fremdkapitalzinsen  als  
geschäftsmässig  begründeter  Aufwand  von  der  Bemessungsgrundlage  abgezogen  
werden. Mit der Einführung der zinsbereinigten Gewinnsteuer wird der Abzug er- 
weitert, so dass auch kalkulatorische Zinsen auf dem Eigenkapital von der Bemes- 
sungsgrundlage abgezogen werden können (ESTV 2014, S. 30). Durch die Reform  
soll zudem die Emissionsabgabe auf Eigenkapital abgeschafft werden. Da gewisse  
bisher  privilegierte  Erträge  aufgrund  der  internationalen  steuerpolitischen  Akzep- 
tanz nicht aufrechterhalten werden können – dies betrifft insbesondere die Gross- 
handelserträge – dürften zumindest einzelne Kantone ihre Gewinnsteuersätze deut- 
lich  senken.  Die  aus  der  Reform  resultierenden  Mindereinnahmen  werden  beim  
Bund auf 0.5 Milliarden CHF und bei Kantonen und Gemeinden zusammen auf  
1.8 Milliarden CHF geschätzt (ESTV 2014, S. 42). Der Bund sieht vor, einen Teil  
dieser Ausfälle bei den Kantonen zu kompensieren. Zum Zeitpunkt der Verfassung  
dieser  Arbeit  ist  die  tatsächliche  Ausgestaltung  der  Unternehmenssteuerreform  
noch unklar, ebenso ihre Wirkung.  
3.5.5 Fachkräfteinitiative als Antwort auf die hohe Zuwanderung 
Bereits  vor  der  Annahme  der  Initiative  „Gegen  Masseneinwanderung“  und  auf- 
grund der anhaltend hohen Nachfrage nach Arbeitskräften aus dem Ausland lan- 
cierte der Bundesrat die Fachkräfteinitiative (FKI), da er  die Ursache der starken  
Einwanderung hauptsächlich im Mangel an gut qualifizierten Fachkräften sah. Das  
Departement  für  Wirtschaft,  Bildung  und  Forschung  (WBF)  –  das  vormalige  
Volkswirtschaftsdepartement – hatte aufgrund der demographischen Entwicklung,  
der stetig steigenden Nachfrage nach gut qualifizierten Arbeitskräften und der star- 
ken Zuwanderung die Initiative bereits im Jahr 2011 lanciert. Nach der Annahme  
der Initiative „Gegen Masseneinwanderung“ erhielt ihre Umsetzung durch die dro- 
hende Beschränkung der Zuwanderung allerdings eine neue Dringlichkeit. Die FKI  
hat zum Ziel, mit verschiedenen Massnahmen das inländische Fachkräftepotential  
zu erhöhen und besser auszunützen. So wird eine Nach- und Höherqualifizierung  
von  Arbeitskräften,  eine  Verbesserung  der  Vereinbarkeit  von  Beruf  und  Familie,  
eine bessere Integration von älteren Arbeitnehmern, sowie eine Zunahme der Inno- 
vationen zur Steigerung der Produktivität angestrebt (vgl. Eidgenössisches Depar-
Ausbruch der Finanzkrise 2008/2009 
Departement für Wirtschaft, Bildung und Forschung 2015). Ihre Umsetzung ist zum 
Zeitpunkt der Verfassung dieser Arbeit im Gang. 
3.5.6 Atomausstieg und Energiestrategie 2050 
Am 25. Mai 2011 beschlossen Bundesrat und Parlament als Folge der Reaktorkata-
strophe in Fukushima vom 11. März 2011 einen Ausstieg aus der Atomenergie.  Er 
sieht vor, dass die fünf Atomkraftwerke in der Schweiz nach ihrer sicherheits-
technischen Betriebsdauer stillgelegt und nicht durch neue Atomkraftwerke ersetzt 
werden sollen. Die sicherheitstechnische Laufzeit beträgt 50 Jahre und würde zu einer 
Stilllegung der Atomkraftwerke in den Jahren 2019, 2022, 2029 und 2034 führen. 
Zur Sicherung der Energieversorgung strebt der Bundesrat einen langfristigen Um-
bau des Energiesystems in der Schweiz bis zum Jahr 2050 an. Grundsätzlich sollen 
zum Ersatz der Atomkraftwerke der Anteil der erneuerbaren Energie erhöht, sowie 
der Energieverbrauch reduziert werden.  Zudem sollen die CO2-Emissionen gesenkt 
werden. Der Bundesrat will durch den Umbau einerseits die Energieversorgung 
sicherstellen  und andererseits die „preiswerte Energieversorgung“ (Be-richt des 
Bundesrats 2013, S. 7565 ) nicht gefährden. Ein Ausbau der erneuerbaren Energien 
erfolgt vor allem bei der Wasserkraft und neuen erneuerbaren Energien. Der 
Bundesrat geht aber davon aus, dass zusätzlich der Anteil der fossilen Strom-
produktion oder die Stromimporte erhöht werden müssen. 
In einem ersten Schritt schlägt er bis zum Jahr 2020 kurzfristige Zielsetzungen vor. Er 
sieht dafür eine Erhöhung der CO2-Abgabe, eine Verstärkung des Gebäudesan-
ierungsprogramms und den Umbau der bisherigen kostendeckenden Einspeisever-
68 Im Jahr 2012 stellten die fünf Atomkraftwerke der Schweiz 37% des in der Schweiz produzierten 
Stroms her, 60% stammten aus erneuerbaren Energiequellen, der grösste Teil davon aus der 
Wasserkraft (Bericht des Bundesrats 2013, S. 7574)  
69 Die Energiestrategie des Bundesrats sieht eine  Reduktion  des  Pro-Kopf-Endenergieverbrauchs  
von 54% und des Stromverbrauchs um 18% bis zum Jahr 2050 vor, ausgehend vom Verbrauch im 
Jahr 2000 (Bericht des Bundesrats 2013, S. 7593).   
70  Die Schweiz vermag grundsätzlich mit der einheimischen  Produktion  den  eigenen Strombedarf 
zu decken. Sie importiert in der Regel in der Nacht Strom aus dem Ausland und exportiert tagsüber 
Strom ins Ausland. Im Winter importiert sie Strom aus dem Ausland, im Sommer exportiert sie 
Strom aus dem Inland (Bericht des Bundesrats 2013, S. 7575f). Die Stromimporte sind weitgehend 
über langfristige Bezugsverträge geregelt. Sie sollen aber durch ein Stromabkommen mit der EU 
ersetzt werden. Die Verhandlungen dazu laufen seit dem Jahr 2007. Ende April 2015 wurden die 
Verhandlungen über ein provisorisches Strommarkt-Abkommen für gescheitert erklärt. Für die 
vollständige Integration der Schweiz in den EU-Binnenmarkt setzt die EU den Abschluss eines 
Stromabkommens voraus. Dieses soll beiden Parteien einen ungehinderten Zugang zum 
Strommarkt gewähren (ebenda). Neben Elektrizität sind andere Energieträger für die Versorgung 
von grosser Bedeutung, insbesondere Erdöl und Erdgas. Beide genannten Energieträger müssen 
vollständig importiert werden. 
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gütung vor. 71 Die genaue Ausgestaltung der Energiestrategie 2050 und der be- 
schlossenen Massnahmen sind Ende 2015 noch nicht bekannt.  
3.6 Schlussfolgerungen zur historische Einführung 
Die  nachfolgende  vertiefte  Analyse  mit  einem  Schwerpunkt  auf  der  Beschäfti- 
gungsentwicklung  wird  verdeutlichen,  dass  in  den  1990er  Jahren  ein  Umbau  der  
schweizerischen  Volkswirtschaft  in  Gang  gesetzt  wurde,  der  bis  heute  (2016)  
nachwirkt. Mehrere dieser durch die Krisen der 1990er Jahre ausgelösten Reformen 
scheinen im Jahr 2016 allerdings erneut an Grenzen zu stossen.  
Dies gilt beispielsweise für die Ende der 1990er Jahre durch den Bund implemen- 
tierte Steuerpolitik, durch welche die Schweiz hohe Steuererträge von international  
mobilen  Unternehmen  generieren  konnte.  Unter  anderem  gelang  es  ihr  dadurch,  
die Steuerbelastung im internationalen Vergleich sowohl für Unternehmen als auch  
für  Privatpersonen  gering  zu  halten,  ohne  dafür  einen  Anstieg  der  öffentlichen  
Verschuldung in Kauf nehmen zu müssen. Die Schweiz ist aufgrund des internati- 
onalen  Drucks  nun  aber  gezwungen,  diese  Steuerprivilegien  zu  überarbeiten.  Es  
wird sich zeigen, welche Folgen eine neue Regulierung der Unternehmensbesteue- 
rung für die öffentlichen Finanzen und die Steuererträge haben wird.  
Ebenfalls Ende der 1990er Jahre gelang es der Schweiz ihre Beziehungen zur Eu- 
ropäischen Union mit den bilateralen Verträgen auf eine neue Grundlage zu stellen.  
Diese Verträge werden jedoch einerseits innenpolitisch, durch den Unmut über die  
hohe  Zuwanderung  in  Teilen  der  Bevölkerung  und  andererseits  aussenpolitisch,  
durch  die  Forderung  der  Europäischen  Union  nach  einem  institutionellen  Rah- 
menabkommen zunehmend in Frage gestellt.  
Die kurze wirtschaftsgeschichtliche Einführung verdeutlicht auch, dass die Schweiz  
mit  spezifischen,  wiederkehrenden  Problemen  konfrontiert  ist.  Dazu  gehören  in  
besonderem  Masse  Währungsfragen.  Der  Umbau  und  Bedeutungsverlust  der  
Schweizerischen Industrie in den 1990er Jahren als Folge von Frankenstärke und  
Unsicherheiten im Europäischen Währungsraum wiederholte sich nach Ausbruch  
der  Finanzkrise  aus  ähnlichen  Gründen.  Wiederum  spielte  dabei  die  Geldpolitik  
eine  umstrittene  Rolle,  wobei  sie  offensichtlich  versuchte,  die  Fehler  der  1990er  
Jahre nicht zu wiederholen. Gleichzeitig entstanden dadurch jedoch neue Heraus- 
forderungen, beispielsweise auf dem Immobilienmarkt und in der Altersvorsorge,  
deren Konsequenzen bis heute nicht absehbar sind. In der Verbindung zwischen  
Altersvorsorge, Geldpolitik, Finanzbranche und Immobiliensektor verdeutlicht sich 
71 Die kostendeckende Einspeisevergütung wurde mit der Energiestrategie 2007 eingefügt. Sie 
ermöglicht den Produzenten von Energie aus vergütungsberechtigten Technologien – unter an-
derem Wind- und Sonnenenergie oder Biomasse – eine kostendeckende Einspeisung dieser 
Energie, auch wenn die Marktpreise diese Kosten nicht decken würden. Ziel dieser Massnahme 
war die Förderung erneuerbarer Energien.  
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dadurch eine weitere Achillesverse der Schweiz, welche bereits zu Beginn der 
1990er Jahre empfindlich getroffen wurde.  
Fragen stellen sich aber auch hinsichtlich der Entwicklung der Branchenstruktur. 
Die 1990er Jahre haben diese teilweise grundlegend verändert. Dies gilt insbeson-
dere für das Verhältnis zwischen der Industrie, der Finanzbranche und dem öffent-
lichen Sektor. Unter anderem dieser Aspekt wird mit Hilfe theoretischer und empi-
rischer Grundlagen nachfolgend vertiefter analysiert.  
Für die eingangs formulierte Fragestellung muss nachfolgend empirisch geklärt 
werden, welche Veränderungen in der Beschäftigung tatsächlich erfolgten und wel-
che theoretischen Grundlagen zur Erklärung dieser Entwicklungen als Grundlage 
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4 Skala 
Volkswirtschaftliche  Theorien,  welche  in  einem  weiteren  Sinn  zur  Erklärung  der  
Beschäftigungsentwicklung beitragen könne, erklären häufig entweder die Höhe der  
gesamten  Beschäftigung  (Skala),  die  Zusammensetzung  der  Beschäftigung  (Struk- 
tur)  oder  die  Rolle  und  Struktur  des  Aussenhandels  (Proportion).  Nachfolgend  
wird deshalb die Analyse in diese drei Kategorien unterteilt, beginnend mit der Er- 
klärung der Skala.  
Mit dem Begriff Skala wird die Höhe der Wertschöpfung oder der Beschäftigung  
bezeichnet. Eine Zunahme der Skala entspricht einem Zuwachs der Beschäftigung  
beziehungsweise  der  Wertschöpfung,  ohne  dass  sich  dadurch  das  Verhältnis  zwi- 
schen den Wirtschaftssektoren verändert. Es erfolgt somit keine Veränderung der  
Struktur der Volkswirtschaft. Als Folge davon vergrössern sich die einzelnen Sek- 
toren im gleichen Ausmass.  
Abbildung 20: Skala
				
Die Annahme, dass sich die Skala verändert, ohne dabei die Struktur der Volkswirt-
schaft zu tangieren, entspricht einer Vereinfachung. In der Regel führen Verände-
rungen der Skala mittel- und langfristig auch zu Rückwirkungen auf die Wirt-
schaftsstruktur. Die Trennung zwischen einem Skalen- und einem Strukturaspekt 
wird aus drei Gründen aber trotzdem vorgenommen:  
1. Die Höhe der Skala kann sich aus anderen Gründen verändern als die Struktur.
Ein Zuwachs der Skala kann beispielsweise durch eine Ausdehnung der Staatsaus-
gaben erfolgen. Im Prinzip muss sich dadurch die Struktur der Volkswirtschaft
Sektor A Sektor V 
Sektor X Sektor Y 
Sektor N Sektor U 
Veränderung der 
Skala 
Sektor V Sektor A 
Sektor Y Sektor X 
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nicht verändern. Demgegenüber werden Veränderungen der Struktur häufig mit 
technologischem Wandel in Verbindung gebracht. Auch er kann im Prinzip ohne 
Veränderung der Skala erfolgen.  
2. Ideengeschichtlich wurden Entwicklungen der Skala und der Struktur häufig ge-
trennt untersucht. Um verschiedene Traditionslinien zu berücksichtigen ist es sinn-
voll, die beiden Aspekte auch in dieser Untersuchung vorerst zu trennen. Bei-
spielsweise berücksichtigt Pasinetti (1981) in seinem klassischen Ansatz zur Erklä-
rung des strukturellen Wandels weder das Verhalten des Staates noch die Rolle der 
Verteilung, obwohl diese für die Bestimmung der Beschäftigungshöhe in keynesia-
nischen Modellen eine bedeutende Rolle einnehmen können. Im Vergleich dazu, 
bleiben im langfristigen neoklassischen Wachstumsmodell von Solow (1956) Ver-
änderungen der Wirtschaftsstruktur völlig unberücksichtigt.  
3. Strukturveränderungen erfolgen häufig mittel- und langfristig. Sie werden des-
halb in Konjunkturtheorien in der Regel nicht berücksichtigt. Demgegenüber wer-
den Veränderungen der Skala vor allem hinsichtlich der kurzen Frist erklärt,. In der 
mittleren und langen Frist wird hingegen teilweise angenommen, dass Marktkräfte 
zu einem Vollbeschäftigungsgleichgewicht führen. Nachfolgend wird deshalb un-
terschieden zwischen einer kurzen, einer mittleren und einer langen Frist. Häufig 
wird angenommen, dass sich in der kurzen Frist gewisse Grössen, beispielsweise 
die Produktivität, kaum oder überhaupt nicht verändern. Sie können somit kurzfris-
tig als konstant angenommen und nicht berücksichtigt werden. Dies erlaubt eine 
Vereinfachung bei der Modellierung volkswirtschaftlicher Vorgänge. 
Zur empirischen Messung der Skala können unterschiedliche statistische Daten-
quellen beigezogen werden. In der Schweiz bieten sich dafür vor allem die Beschäf-
tigungsstatistik (BESTA), die Schweizerische Arbeitskräfteerhebung (SAKE), die 
Erwerbstätigenstatistik (ETS), die Strukturerhebung (ehemals Volkszählung) und 
teilweise die Unternehmensstatistik (STATENT, ehemals Betriebszählung) an.  
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Datengrundlagen zur Messung der Beschäftigungsentwicklung in der Schweiz 
Zur Messung der Beschäftigungsentwicklung in der Schweiz können die Beschäfti-
gungsstatistik (BESTA), die Erwerbstätigenstatistik (ETS), die schweizerische Arbeits-
kräfteerhebung (SAKE), die aus der Volkszählung hervorgegangene Strukturerhebung 
sowie die Unternehmensstatistik (STATENT) verwendet werden. Inzwischen sind alle 
diese Datensätze Stichprobenerhebungen. Im Rahmen der Volkszählung wurde hinge-
gen bis zum Jahr 2000 alle zehn Jahre eine Vollerhebung durchgeführt. Die BESTA 
und die ETS werden quartalsweise erhoben und dienen dadurch unter anderem der 
Konjunkturbeobachtung. Die ETS basiert auf der SAKE und zählt die Anzahl Erwerb-
stätigen. Die SAKE erfasst nur die ständige Wohnbevölkerung auf der Ebene der 
Haushalte (Wohnort). Deshalb werden die Daten der SAKE für die Erwerbstätigensta-
tistik ergänzt, unter anderem durch die BESTA, die Grenzgängerstatistik (GGS) und 
das zentrale Migrationsinformationssystem (ZEMIS). Die ETS basiert auf dem Inland-
konzept. Somit werden alle Arbeitsleistungen in der Schweiz berücksichtigt, welche auf 
schweizerischem Staatsgebiet erbracht werden, unabhängig vom Aufenthaltsstatus der 
Erwerbstätigen. Als Erwerbstätige gelten alle Personen, welche mindestens 15 Jahre alt 
sind, während der Referenzwoche mindestens 1 Stunde gegen Entlöhnung gearbeitet 
haben oder trotz Abwesenheit vom Arbeitsplatz weiterhin eine Stelle als Selbständi-
gerwebende oder Arbeitnehmer besetzen oder unentgeltlich im Familienbetrieb mitar-
beiten. Die BESTA basiert auf einer repräsentativen Unternehmensbefragung und 
zählt die Anzahl Stellen. Somit kann eine Person mehrere Stellen besetzen, welche auch 
mehrfach gezählt werden. Sie erhebt die Zahl der Beschäftigten auf der Ebene der Be-
triebe. In der BESTA werden keine Beschäftigten aus dem ersten Sektor und aus priva-
ten Haushalten, sowie keine Selbständigerwerbenden ohne Unternehmen, Tempo-
rärangestellte und nicht AHV-pflichtige Personen (unter 18 oder über 65 Jahre) erfasst. 
Eine Beschäftigung liegt dann vor, wenn auf der entsprechenden Stelle mindestens 6 
Stunden pro Woche gearbeitet wird. Sie basiert ebenfalls auf dem Inlandkonzept. So-
wohl mit der BESTA als auch mit der ETS werden weitere Merkmale erhoben. Die 
ETS erlaubt beispielsweise eine Analyse der Erwerbstätigen nach Aufenthaltsstatus, 
nach Nationalität oder Geschlecht. Mit der BESTA ist unter anderem eine Auswertung 
nach Wirtschaftszweigen und nach Beschäftigungsgrad (z.B. Teilzeit) möglich. Es wer-
den zudem Informationen zu offenen Stellen und zum Mangel an Arbeitskräften erho-
ben. Die Volkszählung (heute Strukturerhebung) erlaubt bis ins Jahr 2000 eine Auswer-
tung am Wohnort auf der Ebene der Haushalte. Der Zufallsfehler ist sehr gering, da es 
sich um eine Vollerhebung handelt. Die Daten wurden aber bis ins Jahr 2000 nur alle 
zehn Jahre erhoben. Sie eignen sich unter anderem für Auswertungen in sehr kleinen 
geographischen Räumen oder für sehr lange Zeiträume. Seit 2010 erfolgt eine jährliche 
Erhebung auf Basis einer Stichprobe. Als weitere Datenquelle kann zudem die Unter-
nehmensstatistik (heute STATENT) verwendet werden. Sie erlaubt aber aufgrund einer 
Revision – unter anderem erfolgte eine Neudefinition des Beschäftigungskonzepts und 
eine Aufnahme von Mikrounternehmen in die Stichprobe - für den berücksichtigten 
Zeitraum kaum länger andauernde Vergleiche.  
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Ein erster Blick auf die Entwicklung der Beschäftigung anhand der Daten der Besta  
zeigt,  dass  zwischen  1992  und  2015  im  Wesentlichen  drei  Wachstumsphasen  bei  
der Beschäftigungsentwicklung in der Schweiz zu erkennen sind. Nach einem deut- 
lichen Beschäftigungsabbau in den 1990er Jahren wuchs die Beschäftigung ab dem  
Jahr 1998 bis zum Jahr 2002 deutlich an. Sie sank in den Jahren 2003 und 2004 er- 
neut, wenn auch weniger deutlich als in den 1990er Jahren. In den Jahren 2005 bis  
2008  stieg  die  Beschäftigung  im  berücksichtigten  Zeitraum  am  stärksten.  Der  
Rückgang in der Finanzkrise im Jahr 2009 blieb hingegen relativ moderat. In den  
Jahren 2010 und 2015 wuchs die Beschäftigung stetig, allerdings im Vergleich zu  
den vorhergehenden Aufschwungphasen nur moderat.  
Abbildung 21: Beschäftigung zweiter und dritter Sektor - Veränderung zum Vorjahresquartal 
Die volkswirtschaftliche Gesamtrechnung (VGR) ist das gängige Instrument zur 
Messung der wirtschaftlichen Leistung einer Volkswirtschaft und somit auch der 
Skala der Wertschöpfung. Die Berechnung kann gemäss dem Produktionsansatz, 
nach Verwendungsart und nach Einkommensart berechnet werden. Bei der Be-
rücksichtigung des Skalenaspekts ist eine Berücksichtigung des Bruttoinlandpro-
dukts nach Verwendungsart oder nach Einkommensart relevant. Für den Struk-
turaspekt ist es demgegenüber eher der Produktionsansatz, welcher die entschei-
denden Aggregate erfasst.  
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Bei der Berechnung nach Verwendungsarten werden die Konsumausgaben, die 
Staatsausgaben, die Bruttoinvestitionen72 und die Nettoexporte73 aufsummiert. Auf 
die weiteren Ansätze zur Berechnung des BIP soll in diesem Abschnitt nicht weiter 
eingetreten werden.  
 
Tabelle 1: BIP nach Verwendungsarten 
BIP nach Verwendungsarten 2011 
Konsum- und Staatsausgaben  401‘830  
Bruttoinvestitionen  121‘777 
Exporte  300‘448 
Importe - 237‘271 
Bruttoinlandprodukt 586‘784 
Quelle: Bundesamt für Statistik (2002, S. 6) 
 
 
72 Die Bruttoinvestitionen ergeben sich in der Schweiz als Summe der Nettoanlageinvestitionen 
und der Vorratsveränderungen. Das Bundesamt für Statistik der Schweiz definiert den Wert der 
Bruttoanlageinvestitionen als: „Wert der dauerhaften Güter, die durch gebietsansässige produzie-
rende Einheiten gekauft werden, um für eine Zeitdauer von mehr als einem Jahr im Produkti-
onsprozess eingesetzt zu werden.“ Ausgaben zur Verbesserung, Reparatur oder Verlängerung der 
Lebensdauer vorhandener Anlagegüter werden ebenfalls als Bruttoanlageinvestitionen bezeichnet. 
In der Schweiz gliedern sich diese Investitionen in Ausrüstungsinvestitionen und in Bauin-
vestitionen. Letztere lassen sich ihrerseits in Hoch- und Tiefbauinvestitionen aufteilen.“ (Bundes-
amt für Statistik 2012, Definitionen http://www.bfs.admin.ch/bfs/portal/de/index/themen/04/11/def.html)  
73 Die Nettoexporte werden durch die Subtraktion des Werts der Importe vom Wert der Exporte 
berechnet. Die Importe und die Exporte umfassen sowohl Waren- als auch Dienstleistungen.  
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Die Entwicklung des Bruttoinlandprodukts zwischen 1990 und 2015 zeigt, dass 
insbesondere in der ersten Hälfte der 1990er Jahre eine lang anhaltende Stagnation 
registriert wurde. Rückläufig war das BIP in diesem Zeitraum hauptsächlich in fünf 
Quartalen in den Jahren 1990/1991 und in drei Quartalen im Jahr 1992. Nach ei-
nem kurzen Aufschwung ab dem Jahr 1996 sank die Wertschöpfung ab 1999 er-
neut in vier aufeinanderfolgenden Quartalen. Anschliessend wuchs die schweizeri-
sche Volkswirtschaft 21 Quartale in Folge. Der Ausbruch der Finanzkrise führte 
nur in zwei Quartalen zu einem Rückgang des BIP. Dieser Rückgang fiel allerdings 
beträchtlich aus. Im Anschluss an die Finanzkrise wuchs das Bruttoinlandprodukt 
moderat, aber fast kontinuierlich.  
 


















Der Zuwachs im Bruttoinlandprodukt führte in der Regel mit einer gewissen Ver-
zögerung zu einem Anstieg der Beschäftigung. Dies gilt sowohl für die gesamte 
Beschäftigung (Voll- und Teilzeit), als auch für auf Vollzeitstellen hochgerechnete 
Werte (Vollzeitäquivalente).  
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Zur Erklärung dieser beobachteten Entwicklungen der Beschäftigung und der 
Wertschöpfung sind theoretische Überlegungen oder Modelle eine Voraussetzung. 
Nur dadurch kann die Komplexität der Wirklichkeit auf die grundlegenden Grös-
sen und Mechanismen reduziert werden. Nachfolgend werden deshalb relevante 
theoretische Grundlagen diskutiert und miteinander verglichen. 
4.1 Übersicht über die berücksichtigten Theorieansätze 
Nachfolgend wird zwischen einem neoklassischen und einem keynesianischen be-
ziehungsweise postkeynesianischen Paradigma unterschieden. Einige Modelle kön-
nen sowohl als Ausgangspunkt von keynesianischen als auch von neoklassischen 
Ansätzen verwendet werden. Dies gilt insbesondere für das IS-LM-Modell.  
Die nachfolgende Darstellung zeigt, welche volkswirtschaftlichen Ideen zur Erklä-
rung der Skala berücksichtigt werden. Es erfolgt dabei eine Unterscheidung zwi-
schen einer kurzen, einer mittleren und einer langen Frist. Diese Unterteilung wird 
häufig von den Autoren selbst vorgenommen.  
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Kurze Frist Kurze Frist 
Mittlere Frist Mittlere Frist 
Lange Frist Lange Frist 
Ersparnisse und technologischer  
Fortschritt  
(Solow 1956)  
„Learning by doing“,  
Wissens-Externalitäten und Innovation  
(Frankel 1962, Romer 1986, Lucas 1988) 
 
Erwartungen, Multiplikator,  
Liquiditätspräferenz – Z-D-Modell  
(Keynes 1936/2002, Davidson 1994) 
Liquiditätspräferenz, Grenzleistungsfähigkeit 
des Kapitals  
(Keynes 1936/2002) 
Finanzierung, Kredit, Unsicherheit  
(Minsky 1990) 
 
Kapazitätseffekte und kumulative Prozesse  
(Kalecki 1937)  
Kapazitätseffekt der Investitionen  
(Domar 1947, Harrod 1939) 
Akkumulationsregime und  
gesellschaftliche Konflikte  
(Bhaduri und Marglin 1990) 
 
 Institutionen und Verteilung  
(Garegnani 1979, Bortis 1997) 
 
Inflation und Arbeitslosigkeit  
(Phillips 1958) 





Neoklassische Ansätze  Keynesianische und postkeynesianische 
Ansätze 
 
Sparen, Investieren, Liquidität –  
IS-LM-Modell  
(Hicks 1937) 
Arbeitsangebot und -nachfrage –  
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5 Beschäftigung und Produktion aus einer neoklassischen Perspektive  
5.1 Die kurze Frist – neoklassische Synthese mit dem IS-LM-Modell 
In der kurzen Frist unterscheiden sich die Ausprägungen der neoklassischen Syn- 
these  und  der  keynesianischen  Makroökonomie  nur  teilweise.  Vor  allem  Hicks  
(1937) hat mit seiner Interpretation der Ideen von Keynes (1936/2002) im IS-LM- 
Modell,  diese  mit  dem  neoklassischen  Ansatz  kompatibel  gemacht.  Das  IS-LM- 
Modell wird deshalb sowohl in Teilen der keynesianischen Ökonomie, als auch als  
Ausgangspunkt für eine neoklassische Synthese verwendet. Hicks (1937) reduziert  
dabei die Ideen von Keynes (1936/2002) auf eine Gleichgewichtsanalyse. Dadurch  
wird das Prinzip der effektiven Nachfrage zu einem Spezialfall, der in der Regel als  
Liquiditätsfalle bezeichnet wird.  
Die Unsicherheit als wichtige Erklärung für die grundsätzliche Instabilität der In- 
vestitionstätigkeit verliert im IS-LM-Modell zudem ihre Bedeutung. Grund dafür ist  
die Annahme, dass die Liquiditätspräferenz des Publikums einzig von der Höhe des  
Zinssatzes  abhängt.  Keynes  (1936/2002)  ohne  Unsicherheit  sei  aber,  so  Minsky  
(1990, S. 81), „wie Hamlet ohne den Prinzen“. Auch die endogene Bestimmung der  
Geldmenge und die damit verbundene Rolle des Bankenwesens in monetären Pro- 
duktionswirtschaften  werden  durch  das  Modell  nicht  erfasst. 74  Es  ist  deshalb  
grundsätzlich mit keynesianischen Ideen eigentlich nicht kompatibel. 75  
 
74 Graziani (2003) beispielsweise bemängelt am IS-LM-Modell, dass durch die Annahme einer 
gegebenen Geldmenge, keine Analyse der Geldschaffung erfolgt, das damit verbundene Verhält-
nis zwischen Banken und Unternehmen nicht analysiert wird und als Folge davon die Interde-
pendenz zwischen der IS- und der LM-Kurve unberücksichtigt bleibt: „The IS-LM model is re-
jected by circuit theorist on the ground that, by considering the money stock as a given magnitu-
de, it omits the analysis of the creation of money, neglects the relationship between banks and 
firms (...), and consequently ignores the interdependence between the IS and the LM lines“  
(Graziani 2003, S. 22f).  
75 Die nachfolgende Darstellung berücksichtigt neben dem beiden für das IS-LM-Modell zentra-
len Text von Hicks (1937) auch ein Lehrbuchmodell, wie es beispielsweise bei Blanchard und 
Illing (2009), Mankiw (2003) oder auch Minsky (1990) zu finden ist. Hicks (1937) benannte die 
beiden Kurven mit IS und LL. Eine Übersicht zur Entwicklung und Bedeutung des IS-LM-
Modells findet sich beispielsweise bei Young und Zilberfarb (2000).  
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Hicks (1980/81) selber distanzierte sich in späteren Jahren von seinem Modell.76  
5.1.1 Der Gütermarkt – IS-Kurve 
Das  Modell  baut  auf  der  makroökonomischen  Gleichgewichtsbedingung  für  eine 
geschlossene Volkswirtschaft auf. Sie besagt, dass das Einkommen (Y), welches  
aus der  Produktion  von  Gütern  und  Dienstleistungen  erzielt  wird,  auf  die  drei 
Nachfragekomponenten  Konsum  (C),  Staatsausgaben  (G)  und  Investitionen  (I) 
aufgeteilt werden kann.77 Die makroökonomische Gleichgewichtsbedingung ergibt  
sich somit wie folgt:78  ! = ! + ! + !
Die Höhe des Konsums ist im Modell abhängig von der Höhe des Einkommens 
(Y) und von einer konstanten, vom Einkommen unabhängigen Konstanten (c0). Sie
erklärt sich dadurch, dass auch bei einem Einkommen von Null ein gewisses Mass
an Konsumgütern zum Überleben notwendig ist. Diese können beispielsweise
durch gesparte Einnahmen aus der Vergangenheit bezahlt werden. Mit c1 wird der 
Anteil des realen Einkommens bezeichnet, welcher von der Höhe des Einkom-
mens abhängt. Er wird als marginale Konsumneigung bezeichnet. Die Höhe des 
Einkommens wird durch die vom Staat erhobenen Steuern reduziert, unter Um-
ständen aber auch durch staatliche Transfers erhöht. Diese beiden Effekte werden 
nachfolgend im Term T zusammengefasst. Er bezeichnet die Nettoausgaben an 
den Staat. Somit ergibt sich eine Konsumfunktion mit folgender Form:  ! = !! + !!(! − !)
Die Höhe des Konsum ist folglich abhängig von der Höhe des einkommensunab-
hängigen Konsums, sowie des einkommensabhängigen Konsums nach Steuern und 
Transfers.  
Die Konsumausgaben der privaten Haushalte haben sich in der Schweiz zwischen 
1990 und 2015 relativ stabil entwickelt. Rückgänge wurden insbesondere zu Beginn 
76 „I accordingly conclude that the only way in which IS-LM analysis usefully survives – as anythi
ng more than a classroom gadget (...) is in application to a particular kind a casual analysis, where 
the use of equilibrium methods, even a drastic use of euilibrium methods, is not inappropriate (...) 
When one turns the question of policy, looking toward the future instead of the past, the use of 
equilibrium methods is still more suspect. For one cannot prescribe policy without considering at 
least the possibility that policy may be changed. There can be no change of policy if everything is to 
go on as expected - if the economy is to remain in what (however approximately) may be regarded 
as its existing equilibrium (Hicks 1980/81, S. 152f).  
77 Nachfolgend  wird  der  Lagerauf-  und  Lagerabbau  zur  Vereinfachung  nicht  berücksichtigt  Es 
wird also angenommen, dass alle produzierten Güter verkauft werden können und dadurch die 
Höhe der Produktion mit der Höhe der erzielten Einkommen übereinstimmt.    
78 Hicks (1937, S. 153 bzw. 156) berücksichtigt bei seinen drei fundamentalen Gleichungen aus-
schliesslich die Investitionen und vernachlässigt zur Vereinfachung die Staatsausgaben und den 
Konsum.    
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der 1990er Jahre, sowie in geringerem Ausmass in oder nach den beiden Rezessio- 
nen 2002/03 sowie 2008 - 2011 registriert. Die beobachtete Stabilität der Konsum- 
ausgaben  spricht  dafür,  dass  rasche  und  deutliche  Veränderungen  in  der  Wert- 
schöpfung zwischen 1990 und 2015 nicht aus einer Veränderung der Konsumaus- 
gaben  resultierten.  Die  anteilsmässig  hohe  Bedeutung  der  Konsumausgaben  am  
Bruttoinlandprodukt  führt  allerdings  grundsätzlich  dazu,  dass  hier  bereits  relativ  
geringfügige Veränderungen einen bedeutenden Einfluss auf die Entwicklung der  
Wertschöpfung haben können.  
Abbildung 25: Reales BIP - Verwendungsseite - privater Konsum
Die Investitionen als zweite Nachfragekomponente unterliegen im Gegensatz dazu deutlich grösseren 
Schwankungen. Dies zeigen die Daten aus der Schweiz für den berücksichtigten Zeitraum. Insbesondere 
die Ausrüstungsinvestitionen unterliegen deutlichen Veränderungen im Konjunkturverlauf wie untenste-













79 Zu den Ausrüstungsinvestitionen werden im aktuellen Europäischen System volkswirtschaftli-
cher Gesamtrechnungen (ESVG 2010) beispielsweise auch die Ausgaben für Forschung- und 
Entwicklung gezählt. 
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Im IS-LM-Modell wird nicht zwischen Bau- und Ausrüstungsinvestitionen unter-
schieden. Grundsätzlich wird im Modell unterstellt, dass ein höheres Sozialprodukt 
(Y) auch höhere Investitionen erfordert, weil damit eine grössere Nachfrage nach 
Gütern und Dienstleistungen verbunden ist. Somit besteht ein positiver Zusam-
menhang zwischen der Höhe der Investitionen und dem Einkommen. Die zweite 
Einflussgrösse auf die Investitionen bezieht sich auf die Finanzierungsbedingungen 
einer Investition. Sind Kredite für Unternehmen teuer - was sich in einem höheren 
Zinssatz (i) widerspiegelt - dann erhöhen sich auch die Kosten zur Anschaffung 
neuer Investitionsgüter. Folglich ist es naheliegend von einem negativen Zusam-
menhang zwischen der Höhe des Zinsniveaus (i) und der Höhe der Investitionen 
(I) auszugehen: ! = !(!, !)
 
Es zeigt sich, dass in der Schweiz das Zinsniveau, gemessen anhand des Libors für 
3 Monate, seit Beginn der 1990er Jahre tendenziell sinkt. Temporär steigende 
Zinssätze wurden vor allem im Wirtschaftsaufschwung vor den Rezessionen von 
2002/03 und 2008/09 registriert. Hintergrund dieser höheren Zinsen bilden geld-
politische Entscheidungen durch die Schweizerische Nationalbank. Da diese Ent-
scheidungen nicht unabhängig sind von der konjunkturellen Entwicklung, ist die 
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empirische Schätzung eines kausalen Zusammenhangs zwischen dem Zinsniveau 
und den Ausrüstungsinvestitionen erschwert. Aus untenstehender Abbildung wird 
jedoch ersichtlich, dass der Zuwachs bei den Ausrüstungsinvestitionen im An-
schluss an einen Anstieg des Libors in den Jahren 2002/03 und 2008/09 zuerst 
schwächer und anschliessend rückläufig wurde. Es bleibt aber unklar, ob die geld-
politische Entscheidung die Investitionstätigkeit entscheidend beeinflusst hat oder 
ob andere Variablen die Veränderungen verursacht haben. Deutlicher scheint der 
negative Zusammenhang zwischen dem Zuwachs bei den Bauinvestitionen und 
dem Niveau des 3-Monats-Libors zu sein. Aufgrund der Darstellung der Zeitreihen 
kann aber auch hier ein kausaler Zusammenhang höchstens vermutet werden.  
 
Abbildung 27: Libor und Wachstum Bau- und Ausrüstungsinvestitionen zum Vorjahr
Die Höhe der Staatsausgaben wird im Modell grundsätzlich als exogen gegeben 
und konstant angenommen. Da sie aufgrund von politischen Entscheidungen getä-
tigt werden, müssen sie nicht durch ein ökonomisches Modell erklärt werden und 
verändern sich im Normalfall vor allem mittel- und langfristig:  ! = !
 
Die staatlichen Konsumausgaben in der Schweiz stagnierten insbesondere in den 
1990er Jahren, nachdem sie in den Vorjahren deutlich angewachsen waren. Zwi-
schen dem Jahr 2000 und 2015 stiegen sie fast stetig von 12 Milliarden im ersten 
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Quartal 2000 auf 18 Milliarden Schweizer Franken im vierten Quartal 2015. Die 
durchschnittliche Quartalswachstumsrate betrug dabei 0.7%. Somit wiederspiegeln 
sich die kurzfristigen Schwankungen des Bruttoinlandprodukts in der Schweiz – 
abgesehen vom hier noch nicht berücksichtigten Aussenhandel – hauptsächlich in 
den Schwankungen der Ausrüstungsinvestitionen.  
 














Die Gleichgewichtsbedingung für den Gütermarkt ergibt sich im IS-LM-Modell aus 
den vorhergehenden beiden Gleichungen:  ! = !! − !! ! − ! + ! !, ! + !
 
Daraus kann die IS-Kurve des Modells abgeleitet werden. Die Kurve zeigt alle 
möglichen Gleichgewichtswerte auf dem Gütermarkt in einem Zins-
Einkommensdiagramm. Ein höherer Zinssatz führt dabei zu einem Rückgang des 
Sozialprodukts, da dadurch die Investitionstätigkeit gedämpft wird. Sinkt hingegen 
der Zinssatz, so wird die Finanzierung von Investitionen günstiger. Dadurch erhöht 
sich die Investitionstätigkeit und das Sozialprodukt steigt an.   
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Die IS-Kurve verschiebt sich dann, wenn sich die Nachfragekomponenten verän-
dern. Steigen die Konsum-, Staats- oder Investitionsausgaben bei einem konstanten 
Zinssatz an, dann verschiebt sich die Kurve nach rechts aussen. Verringert sich 
hingegen die gesamtwirtschaftliche Nachfrage, dann verschiebt sich die Kurve nach 
links unten.  
5.1.2 Die Bestimmung des Zinssatzes – LM-Kurve 
Die Bestimmung des Zinssatzes erfolgt im Modell durch das Zusammenspiel von 
Geldnachfrage und -angebot. Die Geldnachfrage ist dabei von zwei Grössen ab-
hängig, dem Sozialprodukt und dem Zinssatz:80 Da bei einem zunehmenden Sozi-
alprodukt mehr Güter gekauft und verkauft werden, steigt die Anzahl an Geld-
Transaktionen ebenfalls an. Dementsprechend steigt im Modell auch die Geldnach-
frage. Als zweite Grösse wirkt im Modell der Zinssatz auf die Höhe der Geldnach-
frage. Je höher das Niveau des Zinssatzes liegt, desto weniger Geld wollen die 
Wirtschaftssubjekte halten, da ihnen durch die Geldhaltung Erträge entgehen.81  
 
80 Darin sieht Hicks die zentrale Neuerung von Keynes im Vergleich zu den „Klassikern“. „The 
demand for money depends upon the rate of interest! The stage is set for Mr Keynes“ (Hicks 
1937, S. 151).  
81 Hicks (1937) übernimmt hier die Idee der Liquiditätspräferenz (LP) von Keynes (1936/2002) 
um die Höhe des Zinssatzes zu erklären. Dem Spekulationsmotiv der Geldnachfrage und somit 
der Unsicherheit wird dabei keine explizite Bedeutung zugesprochen. Damit zusammenhängend 
verliert auch die Frage des Geldhortens und der Anlageentscheidung ihre Bedeutung. Im Modell 
wird auch nicht unterschieden zwischen einer Anlage in bereits bestehendes finanzielles Vermö-
gen (z.B. Aktien, Obligationen, Kunst, Immobilien) und realen Investitionen (z.B. Produktions-
anlagen, Infrastruktur, Forschung). Unter anderem diese Punkte werden im Abschnitt zur keyne-
sianischen Theorie ausführlicher erläutert.   
Einkommen = Y 
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Die Geldnachfrage ist somit abhängig vom nominalen Einkommen (Y) multipli-
ziert mit der Funktion für die Liquiditätspräferenz (L):  !! = !!!(!)
 
Wie die Funktion zeigt, steigt die Geldnachfrage (Md) mit der Höhe des nominalen 
Sozialprodukts (Y). Hingegen sinkt sie mit steigendem Zinssatz (i) und der damit 
verbundenen abnehmenden Liquiditätspräferenz (LP). Ist der Zinssatz gegeben, so 
führt eine Zunahme des Preisniveaus (P) oder des realen Sozialproduktes (Q) zu 
einer Verschiebung der Geldnachfragekurve nach rechts aussen. Dies wiederum 
führt bei gleichbleibendem Zinssatz zu einer Zunahme der Geldmenge (M):  
 
















Das Geldangebot wird im Modell bestimmt durch das Verhalten der Geschäfts-
banken und der Zentralbank. Während die Geschäftsbanken Ersparnisse des Pub-
likums als Sichteinlagen verwalten, vergibt die Zentralbank den Geschäftsbanken 
Notenbankgeld. Es ist im Modell letztlich die Zentralbank, welche die Höhe des 
Geldangebots bestimmt, da sie über den Kauf und Verkauf von Wertpapieren - 
also mit der Hilfe von Offenmarktoperationen - die Höhe der Geldmenge variieren 
und bestimmen kann. Die Geschäftsbanken gemeinsam haben aber die Möglichkeit 
über Geldschöpfung die Geldmenge weit über das Angebot an Notenbankgeld zu 
erhöhen. Diese Sicht der Geldmengenveränderung und der Rolle der Banken als 
Finanzintermediäre soll nachfolgend vertieft werden.  
Die unten aufgeführte vereinfachte Bilanz einer Zentralbank umfasst auf der Ent-
stehungsseite der Zentralbankgeldmenge (Aktiva) die Wertpapiere aus Offenmarkt-
geschäften sowie weitere Aktiven. Die Position „Wertpapiere aus Offenmarkge-
schäften“ entsteht durch den Kauf und Verkauf von Wertpapieren zur Erhöhung 
Geld-Einkommen=Y 
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oder Verringerung der Zentralbankgeldmenge.82 Unter den sonstigen Aktiven be-
finden sich beispielsweise Kredite an den Staat.83 Auf der Passivseite finden sich 
zwei Positionen: Das an Geschäftsbanken und Nichtbanken vergebene Bargeld 
bezeichnet die Schulden, welche die Zentralbank gegenüber den Haltern des Gel-
des aufweist. Die Zentralbankguthaben der Geschäftsbanken umfassen unter ande-
rem die Mindestreserven, welche diese Geschäftsbanken von Gesetzes wegen hal-
ten müssen, sowie weitere Reserven (z.B. Einlagefazilität) der Geschäftsbanken. 
Die sonstigen Passiva umfassen beispielweise Rückstellungen. 
Tabelle 2: Bilanz der Zentralbank 
Aktiva Passiva 
- Wertpapiere aus Offenmarktge-
schäften
- sonstige Aktiva
- Bargeld der Geschäftsbanken
und der Nichtbanken
- Zentralbankguthaben (Reser-
ven) der Geschäftsbanken und
Nichtbanken
- sonstige Passiva
Im Gegensatz dazu finden sich in der Bilanz einer Geschäftsbank auf der Aktivsei-
te bei der Position der „Barreserve“ unter anderem die Mindestguthaben, welche 
die Geschäftsbank bei der Zentralbank halten müssen. Des Weiteren sind die For-
derungen an Kunden, vor allem die vergebenen Kredite hier verzeichnet. Unter den 
weiteren Aktiva sind beispielsweise Aktien und Beteiligungen enthalten. Auf der 
Passivseite der Bilanz einer Geschäftsbank finden sich demgegenüber die Verbind-
lichkeiten gegenüber Kunden sowie weitere Passiva. Die Position „Verbindlichkei-
ten gegenüber Kunden“ umfasst die von Kunden in Geld gehaltenen Vermögens-
bestände bei der Bank. Nachfolgend werden nur die kurzfristig verfügbaren in 
Geld gehaltenen Vermögensbestände betrachtet. Folglich wird immer von Sichtein-
lagen die Rede sein.  
82 Diese Position wird in der Regel unter dem Titel „Refinanzierungskredite“ geführt. Die Unter-
scheidung ist nachfolgend aber nicht von Bedeutung und wird hier zur Vereinfachung ignoriert. 
83 In einer offenen Volkswirtschaft wären zudem die Währungsreserven enthalten, welche hier 
aber nicht berücksichtigt werden. 
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Tabelle 3: Bilanz einer Geschäftsbank 
Aktiva Passiva 
- Barreserve  
- Forderungen an Kunden  
- sonstige Aktiva  
 
- Verbindlichkeiten gegenüber 
Kunden (Sichteinlagen) 
- sonstige Passiva  
 
Auf der einen Seite halten Geschäftsbanken einen Teil ihrer Aktiva in der Form 
von Barreserven. Damit erfüllen sie ihre gesetzlichen Verpflichtungen zur Haltung 
einer Mindestreserve. Ein weiterer Teil an Barreserven wird gehalten, damit die 
Differenzen bei Ein- und Auszahlungen ausgeglichen werden können und um die 
Überweisungen zu tätigen, welche an Kunden anderer Geschäftsbanken erfolgen.  
Den Geschäftsbanken gegenüber stehen ihre Kunden. Sie können als Besitzer von 
liquiden Vermögensbeständen einen Teil ihres Geldes in der Form von Bargeld (c) 
halten und einen anderen Teil in der Form von Sichteinlagen bei einer Geschäfts-
bank (1-c) einlegen. Die Nachfrage nach Bargeld wird nachfolgend mit CMd be-
zeichnet, während die Nachfrage nach Sichteinlagen mit Dd bezeichnet wird. Somit 
gilt, dass die Nachfrage nach Bargeld (CMd) dem Anteil der in Bargeld gehaltenen 
Geldmenge (fcMd) entspricht: !!! = !"!!
 
Die Nachfrage nach Sichteinlagen (CABd) entspricht demgegenüber dem Anteil der 
in Sichteinlagen gehaltenen Geldmenge ((1-fc)Md):  !"!! = ((1 − !")!!
 
Aufgrund der Mindestreservevorschriften, welche eine Bank zwingen, einen be-
stimmten Teil der Einlagen als Reserve zu halten, steigen die Reserven einer Ge-
schäftsbank mit dem Umfang an Sichteinlagen, welche das Publikum zu halten 
wünscht. Dieser Anstieg fällt je geringer aus, je kleiner der festgelegte Reservesatz 
(휑) ist. Der Reservesatz bezeichnet die Menge an Reserven, welche die Geschäfts-
banken pro Geldeinheit bei der Zentralbank halten müssen. Wird mit TCAB die 
Gesamtsumme an Sichteinlagen und mit R die Reserven der Geschäftsbanken be-
zeichnet, so ergibt sich folgende Beziehung:  ! = !"#$% 
Da die Reserven einer Geschäftsbank mit der Höhe des festgelegten Reservesatzes 
steigen, beträgt die Nachfrage nach Reserven durch die Geschäftsbanken:  !! = !(1 − !")!!
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Die Nachfrage steigt somit mit dem Reservesatz (휑) und der Nachfrage nach Sicht-
einlagen durch die Kunden der Geschäftsbank (1-fc)Md. Die gesamte Nachfrage 
nach Zentralbankgeld (CBd) wiederum ergibt sich aus der Summe der Nachfrage 
nach Bargeld (CMd) und der Nachfrage nach Reserven (Rd):  !"! = !!! + !!
 
Somit bestimmen die Bargeldnachfrage sowie die Nachfrage nach Sichteinlagen, 
verbunden mit Mindestreservevorschriften, die Nachfrage nach Zentralbankgeld. 
Werden die Terme durch obige Definitionen ersetzt, dann folgt:  !"! = !!! + ! 1 − !" !! = !" + !(1 − !") !!
 
Wird zudem die Geldnachfrage Md durch die entsprechende Funktion ersetzt, so 
ergibt sich:  !"! = !" + ! 1 − !" !!!(!)
 
Die Nachfrage nach Zentralbankgeld steigt somit mit der Nachfrage nach Bargeld 
und Sichteinlagen, mit der Höhe der gesetzlich festgeschriebenen Mindestreserve-
vorschriften, dem nominalen Sozialprodukt sowie der Liquiditätspräferenz des 
Publikums. Letztere wiederum ist negativ abhängig vom Zinssatz.  
Dieser Zinssatz wird auf dem Geldmarkt durch das Gleichgewicht aus dem Geld-
angebot- und der Geldnachfrage bestimmt. Das Angebot an Zentralbankgeld (CB) 
wird dabei von der Zentralbank festgelegt und kontrolliert, wobei sie vor allem 
über Offenmarktgeschäfte die Zentralbankgeldmenge regulieren kann. Die Gleich-
gewichtsbedingung am Geldmarkt kann somit geschrieben werden als:  !" = !"!
 
Aus den vorhergehenden Definitionen zur Geldnachfrage ergibt sich folgende 
Gleichgewichtsbedingung für den Geldmarkt:  !" = !" + ! 1 − !" !!!(!)
 
Werden nun beide Seiten der Gleichung durch [fc + 휑 (1-c)] geteilt, dann kann fol-
gende Gleichgewichtsbedingung gebildet werden:  1!" + ! 1 − !" !" = !!! !  
Auf der rechten Seite der Gleichung ist die gesamte Geldnachfrage aufgeführt. Auf 
der linken Seite ist die Höhe des gesamten Geldangebotes aufgeführt, welches nun 
nicht nur durch die Zentralbankgeldmenge (CB), sondern in weit grösserem Aus-
mass durch die Geldschöpfungstätigkeit der Geschäftsbanken bestimmt wird. Der 
Multiplikator der Zentralbankgeldmenge84 ist dabei umso grösser, je kleiner der 
84 Der Geldschöpfungsmultiplikator findet sich in den meisten weit verbreiteten Standardlehrbü-
chern, beispielsweise bei Samuelson und Nordhaus (1948/1992, S. 506ff) , Blanchard und Illing 
(2005, S. 130ff) oder Mankiw (2003, S. 555).  
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Mindestreservesatz und je geringer die Nachfrage des Publikums nach Bargeld ist. 
Je mehr Geld die Bankkunden den Geschäftsbanken zur Verfügung stellen und je 
weniger Geld die Geschäftsbanken zur Sicherheit als Reserve bei der Zentralbank 
halten müssen, desto mehr Kredite können sie an Unternehmen und Haushalte 
vergeben, so die Logik des Modelles.  
Die Höhe des Geldangebotes kann im Modell somit vollständig durch die Zentral-
bank bestimmt werden, wenn sie die einzelnen Komponenten des Geldschöp-
fungsmultiplikators kennt. Da die Mindestreserven gesetzlich vorgeschrieben sind, 
braucht die Zentralbank gemäss dem Modell dazu einzig Kenntnis über die Höhe 
der Nachfrage nach Bargeld und nach Sichteinlagen.  
Die Gleichgewichtsbedingung unterstellt somit folgende Beziehungen: Erhöht sich 
das reale Sozialprodukt bei einem konstanten Geldangebot der Zentralbank und 
einem konstanten Geldschöpfungsmultiplikator, dann steigt entweder das Preisni-
veau oder der Zinssatz. Eine Erhöhung des Zinssatzes wiederum hemmt die Inves-
titionstätigkeit und somit das Wachstum des realen Sozialproduktes. Die Zentral-
bank ist deshalb gemäss der Logik des Modells angehalten, die Geldmenge im 
Gleichschritt mit dem Wachstum des Sozialprodukts auszudehnen. Erfüllt sie diese 
Bedingung nicht, dann bremst sie kurzfristig die wirtschaftliche Entwicklung oder 
verursacht einen Anstieg des Preisniveaus. Die Zentralbank kann somit die Kon-
junktur und/oder das Preisniveau über die Regulierung des Zinssatzes entschei-
dend beeinflussen.  
Die Funktion des Geldmengen-Multiplikators sowie seine Problematik können 
durch ein fiktives Beispiel erläutert werden: Kauft die Zentralbank einer Geschäfts-
bank A Wertpapiere im Wert von 1000 Geldeinheiten ab, dann erhöht sich die 
Zentralbankgeldmenge in der Volkswirtschaft um eben diese Menge. Die Ge-
schäftsbank A kann mit diesem zusätzlichen Zentralbankgeld einem Unternehmen 
einen Kredit gewähren. Voraussetzung der Ausdehnung der Kreditvergabe ist so-
mit eine Ausdehnung des Geldangebots durch die Zentralbank.  
Die Geschäftsbank fungiert dabei als Intermediär zwischen Zentralbank und Kre-
ditnachfrager.85 Das Unternehmen als Kreditnehmer kauft sich mit dem von der 
Geschäftsbank geliehenen Geld Investitionsgüter. Diese bezahlt das Unternehmen, 
in dem es der Bank des Produzenten (Bank B) die zu bezahlende Summe über-
weist. Der Produzent der Investitionsgüter wünscht in diesem Beispiel der Ein-
fachheit halber keine Bargeldhaltung. Somit steigen die Sichteinlagen der Bank B 
um 1000 Geldeinheiten an. Der Kreditnehmer schuldet derweil diese 1000 Geld-
85 Graziani (2003, S. 48f) beschreibt die neoklassische Vorstellung der Rolle der Banken als In- 
termediäre zwischen Sparern und Investoren. Gemäss dem neoklassischen Ansatz sammeln Ban- 
ken  gesparte  Gelder.  Dadurch  entstehen  Sparguthaben  bei  den  Banken.  Diese  Sparguthaben  
können anschliessend durch die Banken für Investitionen ausgeliehen werden. Somit erfolgt der  
Prozess des Sparens vor der Vergabe von Darlehen. Das Gleichgewicht zwischen Investitionen  
und  Ersparnissen  muss  somit  durch  die  Banken  sichergestellt  werden,  wodurch  nach  Graziani  
(2003)  das  Bankensystem  verantwortlich  für  das  gesamte  makroökonomische  Gleichgewicht  
wird.  
Die kurze Frist – neoklassische Synthese mit dem IS-LM-Modell 
104 
einheiten weiterhin der Bank A. Bank B kann nun, bei einem Reservesatz von bei-
spielsweise 5%, durch die erfolgte Einzahlung neu 950 zusätzliche Geldeinheiten an 
Kredit an ein Unternehmen vergeben. Diese werden wiederum zum Kauf von In-
vestitionsgütern verwendet, wodurch die Sichteinlagen in einer weiteren Bank 
(Bank C) ansteigen. Sie kann diese erneut, nach Abzug der gesetzlich festgelegten 
Reserven von 5%, in der Form von Krediten an ein Unternehmen weiterverleihen. 
Die Höhe der gesamten Geldschöpfung ergibt sich deshalb durch: 1000 ∙ 1 + 0.95! + 0.95! + 0.95! +⋯ = 1000 = 1000 ∙ 11 − 0.95= 20′000
 
Die Erhöhung der Zentralbankgeldmenge um 1000 Geldeinheiten erhöht somit die 
Geldmenge bei einem Reservesatz von 5% um insgesamt 20‘000 Geldeinheiten. 
Dies ist aber nur dann der Fall, wenn die Geschäftsbanken ihre Möglichkeiten zur 
Geldschöpfung vollständig nutzen.  
Im hier erläuterten Beispiel ist es die Zentralbank, welche über die Ausdehnung der 
Geldmenge einer Geschäftsbank ermöglicht, ihre Kreditvergabe zu erhöhen. Vo-
raussetzung dafür ist eine Ausdehnung der Zentralbankgeldmenge oder alternativ 
ein Zuwachs der Sichteinlagen, beispielsweise durch den Zugewinn von neuen 
Bankkunden.86 In diesem Fall ermöglicht der Anstieg der Sichteinlagen einer Ge-
schäftsbank die Vergabe von zusätzlichen Krediten. Die Bilanz der Geschäftsbank 
verändert sich in diesem Fall ausschliesslich auf der Aktivseite:  
Tabelle 4: Veränderung der Bilanz einer Geschäftsbank bei Kreditgewährung in der Theorie des 
Geldschöpfungsmultiplikators 
Aktiva Passiva 
+ Kredit: 10’000  




86 Diese Vorstellung entspricht einer exogenen Ausdehnung der Geldmenge. Im Gegensatz dazu  
steht die Idee einer endogenen Erhöhung der Geldmenge. In diesem Fall führt die Vergabe von  
Krediten selber zu einer Erhöhung der Sichteinlagen, wodurch sich wiederum die Reserven der  
Banken erhöhen. Somit ist es nicht die Zentralbank, welche die Höhe der Geldmenge bestimmen  
kann, sondern es besteht ein interdependenter Prozess. Dabei bestimmt die Zentralbank mit der  
Festlegung  des  Zinssatzes  die  Kosten  der  Geldvergabe  für  die  Geschäftsbank.  Die  Höhe  der  
Kreditvergabe  wiederum  hängt  von  der  Nachfrage  nach  Krediten  durch  Unternehmen  und  
Haushalte ab (vgl. Lavoie 1992, S. 170). 
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Der Kreditempfänger schuldet der Geschäftsbank neu den erhaltenen Kredit über 
10'000 Geldeinheiten. Auf der Aktivseite erscheinen hingegen seine neu verfügba-
ren Mittel in der gleichen Höhe als Sichteinlagen. 
  
Tabelle 5: Bilanz des Kreditempfängers durch die Kreditgewährung in der Theorie des Geldschöp-
fungsmultiplikator 
Aktiva Passiva 
+ Sichteinlagen: 10’000 + Kredit: 10’000 
 
Würde diese Vorstellung des Kreditvergabeprozesses mit der Wirklichkeit überein- 
stimmen, dann könnte die Geldmenge nur durch eine aktive Handlung der Zent- 
ralbank oder durch höhere Ersparnisse ausgedehnt werden.  
Sofern eine Geschäftsbank jedoch einen Kredit vergibt, welcher in ihrer Bilanz auf  
der Aktivseite erscheint, entsteht gleichzeitig auf der Passivseite eine neue Einlage  
in gleicher Höhe, diejenige des Bankkunden. Der Kreditvergabeprozess durch eine  
Bank führt deshalb zu einer Schaffung oder einem Auftreten von Geld auf der Ak- 
tiv- und der Passivseite der Bilanz im Bankensystem. Geld ist deshalb sowohl ein  
Aktiv, als auch ein Passiv (Rossi 2007, S. 22).87  
 
Tabelle 6: Veränderung der Bilanz einer Geschäftsbank bei Kreditgewährung 
Aktiva Passiva 
+ Kredit: 10’000  + Sichteinlagen: 10’000 
87 „In fact, the nature of money being that if a double entry in a bank’s bookkeeping, money is 
not an asset but an asset-liability, since it features on both the assets und liabilities side of a bank’s 
ledger at one and the same time, that is, every time a payment is carried out through banks, which 
they enter on both sides of their balance sheet simultaneously (Rossi 2007, S. 22).  
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Tabelle 7: Bilanz des Kreditempfängers durch die Kreditgewährung  
 
Aktiva Passiva 
+ Sichteinlagen: 10’000 + Kredit: 10'000 
 
Die neuen Sichteinlagen auf der Passivseite der Geschäftsbanken entsprechen dabei 
dem neu geschaffenen Geld und dadurch der Schuld der Geschäftsbank. Durch 
den Kredit der Geschäftsbank steigen die Sichteinlagen des Kreditempfängers wie-
derum um den gleichen Betrag. Da er diesen Betrag der Bank zurückbezahlen 
muss, ist der Betrag gleichzeitig auf der Passivseite verzeichnet.  
Dieser Prozess der Kreditschöpfung durch eine Geschäftsbank verdeutlicht, dass 
die Kreditvergabe zu einer Schaffung von Sichteinlagen führt („loans make depo-
sits“, Lavoie 1992, S. 170). Die Kreditvergabe erhöht dadurch grundsätzlich unab-
hängig vom Verhalten der Zentralbank – endogen - die Geldmenge. Dabei erhöhen 
sich die Sichteinlagen bei der entsprechenden Geschäftsbank, wodurch sich wiede-
rum die Reserven der Geschäftsbank bei der Zentralbank erhöhen müssen, sofern 
gesetzlich festgelegte Mindestreservevorschriften bestehen, („deposits make reser-
ves“, ebenda).  
Somit ist es nicht die Zentralbank, welche die Höhe der Geldmenge bestimmen 
kann, sondern es besteht ein interdependenter Prozess. Dabei bestimmt die Zent-
ralbank mit der Festlegung des Zinssatzes die Kosten der Geldvergabe für die Ge-
schäftsbanken, indem sie für die Vergabe von Reserven den Zinssatz variiert.88 
Diese Kosten werden von den Geschäftsbanken an die Kreditnachfrager weiterge-
geben, wodurch wiederum die Nachfrage nach Krediten beeinflusst wird.  
Die Zentralbank hat somit zwar die Möglichkeit auf die Kreditvergabe einzuwirken. 
Sie kann jedoch die Höhe der Kreditvergabe nicht direkt selbst bestimmen.  
	  
																																								 																				
88 „The idea of a regular injection of reserves - in some approaches at least - also suffers from a 
naive assumption that the banking system only expands loans after the system (or market factors) 
have put reserves in the banking system. In the real world, banks extend credit, creating deposits 
in the process, and look for the reserves later. The question then becomes one of whether and 
how the Federal Reserve will accommodate the demand for reserves. In the very short run, the 
Federal Reserve has little or no choice about accommodating that demand; over time, its in-
fluence can obviously be felt“ (Holmes 1969, S. 73).  
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In den Worten von Keynes, kann die Zentralbank „das Pferd zwar zum Wasser 
führen, es aber nicht zum Trinken zwingen“.89  
Dieser Aspekt wird im Kapitel zur keynesianischen und postkeynesianischen Geld-
politik erneut aufgenommen. Für die weitere Entwicklung des IS-LM-Modells wird 
die im Modell unterstellte exogene Geldtheorie jedoch beibehalten.   
5.1.3 Das IS-LM-Modell 
Die beiden Funktionen des Modells – die IS- und die LM-Gleichung - können nun 
zusammengeführt werden. Das Gleichgewicht auf dem Gütermarkt ergibt sich 
durch die IS-Gleichung: ! = ! ! − ! + ! !, ! + !
 
Das Gleichgewicht auf dem Finanzmarkt ergibt sich aus dem Geldangebot (Ms) 
und der Geldnachfrage. Das Geldangebot wird durch die Zentralbank unter 
Kenntnis des Geldschöpfungsmultiplikators festgelegt. Die Geldnachfrage folgt aus 
der Höhe des nominalen Sozialprodukts und aus dem Zinssatz. Somit ergibt sich 
die Funktion für das Geldmarktgleichgewichts als:  !! = !"(!)
 
Bei beiden Funktionen entsprechen alle Punkte auf der Kurve einem Gleichge-
wichtszustand auf dem jeweiligen Markt. Auf der IS-Kurve entspricht das Angebot 
an Gütern und Dienstleistungen der Nachfrage. Auf der LM-Kurve entspricht das 
Angebot an Geld, der Nachfrage danach.  
Das Modell ermöglicht nun die Analyse der Wirkung unterschiedlicher Verände-
rungen in einer Volkswirtschaft. Eine Erhöhung des Konsums (C) oder der Staats-
ausgaben (G) führt beispielsweise zu einer Bewegung der IS-Kurve nach rechts 
aussen (von IS nach IS‘). Als Folge davon steigen das Sozialprodukt und die Geld-
nachfrage zu Transaktionszwecken, wodurch sich wiederum der Zinssatz (von i 
nach i‘) erhöht. Die LM-Kurve wird dadurch nicht verändert, da der Konsum in 
der LM-Gleichung nicht erscheint. 
89 Keynes (1933a, S. 24f) argumentiert dementsprechend, dass mit tiefen Zinsen den Geschäfts-
banken bessere Voraussetzungen zur Kreditvergabe gegeben werden können, die Kreditvergabe 
aber nicht erzwungen werden kann: „The task of this Conference, as I see it, is to devise some 
sort of joint action of a kind to allay the anxieties of Central Banks and to relieve the tension on 
their reserves, or the fear and expectation of tension. This would enable many more countries to 
reach the (...) stage at which bank credit is cheap and abundant. We cannot, by international ac-
tion, make the horses drink. That is their domestic affair. But we can provide them with water“.  
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Abbildung 31: IS-LM-Modell - Wirkung eines höheren Konsums oder höherer Staatsausgaben 













Die mit der Ausdehnung der Staatsausgaben verbundene Erhöhung des Zinssatzes 
wirkt bei einer konstanten Geldmenge im Modell dämpfend auf die Höhe der In-
vestitionen. Höhere Staatsausgaben können im IS-LM-Modell deshalb zu einer 
Verdrängung („crowding-out“) privater Investitionen führen. Abhängig von der 
Elastizität der Investitionsfunktion hat dann eine Erhöhung der Staatsausgaben nur 
einen geringen, oder überhaupt keinen Effekt auf die Höhe des Sozialproduktes. 
Letzteres ist dann der Fall, wenn die LM-Kurve vertikal ist:  
 















Zinssatz = i 
Geld-Einkommen = Y 
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Hicks (1937) sieht in diesem Fall überhaupt keinen Unterschied zwischen der Ar-
gumentation von Keynes (1936/2002) im Vergleich zu den „Klassikern“, also der 
gängigen neoklassischen Interpretation.90  
Eine Erhöhung der Geldmenge durch die Zentralbank führt hingegen zu einer 
Verschiebung der LM-Kurve nach rechts aussen und somit zu einem tieferen Zins-
satz. Dies wiederum erhöht die Investitionen und als Folge davon das Sozialpro-
dukt. Die IS-Kurve wird durch die veränderte Geldmenge hingegen nicht beein-
flusst, da die Geldmenge nicht in der Gleichgewichtsbedingung erscheint. 
Abbildung 33: IS-LM-Modell - Wirkung einer höheren Geldmenge auf den Zinssatz 
	
Eine Erhöhung der Geldmenge erscheint somit im Modell als bessere Lösung zur 
kurzfristigen Erhöhung des Sozialprodukts (Y). Eine Ausnahme bildet einzig die 
Situation einer „Liquiditätsfalle“. Sie besteht bei einer horizontalen LM-Kurve. In 
diesem Fall führt eine Ausdehnung der Geldmenge zu keiner Veränderung des 
Zinssatzes, wie aus untenstehender Abbildung ersichtlich wird (von LM nach LM‘ 
bzw. von i nach i‘). Eine expansive Geldpolitik stimuliert als Folge davon die Inves-
titionen nicht. Hingegen führt eine Ausdehnung der Staatsausgaben zu einer Erhö-
hung des realen Sozialproduktes, ohne dass der Zinssatz ansteigt (von IS nach IS‘ 
bzw. von i nach i‘). Folglich wird die private Investitionstätigkeit nicht gedämpft 
und es besteht kein Verdrängungseffekt für private Investitionen:91 
90 „But if this is the ‚General Theory’, how does Mr Keynes come to make this remarks about an 
increase in the inducement to invest not raising the rate of interest? It would appear from our 
diagram  that  a  rise  in  the  marginal-efficiency-of-capital  schedule  must  raise  the  curve  IS;  and 
therefore, although it will raise income and employment, it will raise the rate of interest“ (Hicks 
1937, S. 154).                                                                           .  
91 „It is this system of equations which yields to the startling conclusion, that increases in the in- 
ducement to invest, or in the propensity to consume, will not tend to raise the rate of interest, 
but only to increase employment“ (Hicks 1937, S. 152).  
Zinssatz = i 
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Hicks (1937, S. 154) anerkennt, dass in diesem Fall durch die Argumentation von  
Keynes gegenteilige Schlussfolgerungen gezogen werden müssen.92 Er erachtet die  
Liquiditätsfalle aber als Spezialfall, als „Mr Keynes special theory“ (Hicks 1937, S.  
152).  Dieser  treffe  einzig  im  Fall  einer  wirtschaftlichen  Depression  ein.  Keynes  
Theorie  sei  deshalb  ausschliesslich  „Economics  of  Depression“  (Hicks  1937,  S.  
155). In diesem Fall seien entsprechende fiskalpolitische Massnahmen gerechtfer- 
tigt. Sofern die LM-Kurve hingegen keine horizontale Form aufweist, gelten nach  
Hicks  die  gängigen  „klassischen“  Schlussfolgerungen.  Eine  Erhöhung  der  Staats- 
ausgaben führt in diesem Fall zu einer Erhöhung des Zinssatzes, wodurch sich pri- 
vate  Investitionen  weniger  lohnen.  Der  Effekt  der  höheren  Staatsausgaben  wird  
dadurch geschwächt oder sogar vollständig kompensiert.  
Das  IS-LM-Modell  kann  mit  einem  neoklassischen  Modell  für  den  Arbeitsmarkt  
ergänzt werden (Modigliani 1944). Dabei wird auf dem Arbeitsmarkt die Höhe der  
Beschäftigung festgelegt und gleichzeitig - oder je nach Interpretation darauf fol- 
gend - mit einer Produktionsfunktion die Höhe des Sozialproduktes ermittelt. Dem  
Geldmarkt bleibt anschliessend nur noch die Aufgabe das Preisniveau zu bestim- 
men. Dadurch wird die Annahme der klassischen Dichotomie - also einer Unab- 
hängigkeit realer und nominaler Variablen – in das Modell eingeführt. Nachfolgend  
soll  deshalb  zuerst  das  neoklassische  Arbeitsmarktmodell  dargestellt  werden.  An- 
schliessend  werden  die  implizierten  Wirkungen  auf  die  Höhe  der  Beschäftigung  
und der Arbeitslosigkeit erläutert. Zum Schluss erfolgt eine Verbindung des IS-LM- 
Modells mit dem neoklassischen Arbeitsmarktmodell.93  
92 „A  rise  in  the  schedule  of  the  marginal  efficiency  of  capital  only  increases  employment,  and  
does not raise the rate of interest at all. We are completely out of touch with the classical world“  
(Hicks 1937, S. 154).  
93 Das  neoklassische  Arbeitsmarktmodell  basiert  unter  anderem  auf  der  Arbeit  von  Pigou  (z.B.  
1928, 1933). Diese Darstellung orientiert sich hingegen an einer neueren Lehrbuchversion, wie sie  
beispielsweise bei Wagner und Jahn (2004) oder Rothschild (1994) zu finden ist.  
Geld-Einkommen = Y 
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Im neoklassischen Arbeitsmarktmodell wird davon ausgegangen, dass individuelle 
Nutzen- und Gewinnmaximierungsentscheide der Haushalte und der Unternehmen 
die Höhe von Arbeitsangebot- und nachfrage festlegen. Als Resultat davon entste-
hen auf dem Arbeitsmarkt ein Gleichgewichtspreis und eine Gleichgewichtsmenge. 
Diese entsprechen - sofern bestimmte Annahmen erfüllt sind94 - einem Pareto-
Optimum. Somit könnte durch eine Veränderung der Preis-Mengen-Beziehungen 
für kein Individuum ein besseres Ergebnis erzielt werden, ohne dass ein anderes 
Individuum dabei schlechter gestellt würde.  
5.1.3.1 Das Arbeitsangebot 
Die individuelle Entscheidung einer Arbeitskraft darüber, ob sie ihre Arbeit auf 
dem Markt verkaufen soll, ist im Modell abhängig von ihren Präferenzen, ihren Fä-
higkeiten, zeitlichen Beschränkungen sowie staatlichen Transfers. Die Präferenzen 
beziehen sich im neoklassischen Modell in der Regel hauptsächlich auf den Kon-
sum und die Freizeit. Sie können mit Hilfe einer Nutzenfunktion abgebildet wer-
den. Die Fähigkeiten widerspiegeln sich in der Höhe des realen Lohnsatzes (w), 
welcher in einem vollkommenen Markt die individuelle Produktivität der Arbeits-
kraft widerspiegelt. Die zeitliche Beschränkung ergibt sich aus der Dauer einer fest-
gelegten Zeiteinheit (Tag, Woche, Monat, Jahr), welche nicht verlängert werden 
kann. Staatliche Aktivität, welche das Verhalten von potentiellen oder tatsächlichen 
Erwerbspersonen beeinflussen - beispielsweise eine Arbeitslosenversicherung oder 
die Sozialhilfe - verändern die Höhe des Nicht-Lohn Einkommens.  
Ein Individuum muss sich gemäss dem Modell entscheiden, wie viel Zeit (TM) es 
für Marktarbeit (LST) und wie viel es für Freizeit (LT) einsetzen will. Die Anzahl 
angebotener Arbeitsstunden ergibt sich somit als:  !"# = !! − !"
 
Das reale Einkommen des Individuums (Q) ergibt sich aus der Multiplikation der 
angebotenen Arbeitsmenge (LST) mit dem erzielten realen Lohnsatz (w=wn/P). 
Die Opportunitätskosten95 der Freizeit berechnen sich im Gegensatz dazu aus der 
Multiplikation der für Freizeit verwendeten Zeit (LT) und dem potentiell erzielba-
ren realen Lohnsatz (w=wn/P). Der Nutzen der Arbeit besteht somit ausschliess-
lich im dadurch erzielten Einkommen, der Schaden der Freizeit hingegen aus-
schliesslich im entgangenen Einkommen.  
Die Höhe der Konsumausgaben (C) entspricht dem Preisniveau (P) multipliziert 
mit der Menge an Konsumgütern und Dienstleistungen (GS). Dank staatlicher Si-
cherungssysteme kann das Individuum unter Umständen ein Nicht-
94 Auf die zugrundeliegenden Annahmen wird nachfolgend eingegangen. 
95 Die Opportunitätskosten zeigen, welches reale Einkommen hätte erzielt werden können, wenn 
statt dem nicht-monetären Nutzen der Freizeit ein höheres Einkommen vorgezogen worden 
wäre. Ein höheres reales Einkommen hätte den Konsum eines grösseren Bündels an Konsumgü-
tern (C) ermöglicht. 
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Lohneinkommen (NMI) erzielen. Darin enthalten sind nicht lohnabhängige Ein-
kommenszuschüsse (z.B. Ergänzungsleistungen, Kinderzulagen).  
Insgesamt steht dem Individuum somit ein Budget zur Verfügung, welches aus ei-
nem Lohn- und einem Nicht-Lohneinkommen besteht, wobei das Lohneinkom-








Gibt das Individuum sein gesamtes Einkommen aus, so kann es damit ein Güter-
bündel in der Höhe von P· GS erwerben. Die Budgetgleichung lautet dann wie 
folgt, wobei LT den Wert 0 annimmt:  ! ∙ !" = !! !" − !" + !"# 
Alternativ zum Güterbündel P· GS kann sich das Individuum auch Freizeit mit 
einem Wert in der Höhe der Opportunitätskosten von wnLT leisten. Vermutlich 
wird es sich aber im Modell für eine Mischung aus Freizeit und Lohnarbeit ent-
scheiden. Ein bestimmtes Budget aus Lohn- und Nicht-Lohneinkommen ermög-









Wird die Budgetgleichung durch das Preisniveau P geteilt und nach GS aufgelöst, 
dann ergibt sich folgende Budgetgerade:  !" = !!! !" − !" + !!  
Entscheidet sich das Individuum dafür nur zu arbeiten und keine Freizeit zu ge-
niessen, dann erzielt es ein reales monetäres Einkommen aus der Arbeitstätigkeit 
und allfälligen staatlichen Transfers in der Höhe von wn· T/P+G/P. Arbeitet es 
hingegen gar nicht, so erzielt es das höchstmögliche Nicht-Lohneinkommen (G/P). 
Dieses entspricht dabei beispielsweise der Höhe der Sozialhilfe.  
Fragt das Individuum beispielsweise eine Menge von LTI an Freizeit nach, so er-
laubt ihm dies den Konsum von GSI = wn(T-LTI)/P+G/P Gütereinheiten. Die 
Erzielbares Lohneinkommen 
Erzielbares Nicht-Lohneinkommen 
Höhe des Lohn- und Nicht-Lohneinkommens 
Kosten des Güterbündels und der Freizeit 
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Steigung der Budgetgerade entspricht dabei dem realen Lohnsatz (w). Ist das Indi-
viduum bereit eine Stunde mehr zu arbeiten, dann erhält es ein zusätzliches Lohn-
einkommen von (wn/P=w) und kann sich damit mehr Konsumgüter kaufen. 
Gleichzeitig muss das Individuum aber auf eine Stunde an Freizeit verzichten. Dies 
kann graphisch dargestellt werden (vgl. Wagner und Jahn 2004, S. 16):  
















Die wichtigsten Bewegungen, welche einen Einfluss auf die Höhe des Arbeitsange-
botes haben, sind somit Veränderungen des Preisniveaus (P), des realen Lohnsatzes 




LT=0  LT1  LST=0  
NMI/P 
!"#$%&'% = !"#!"# = −!!!  
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Ein Anstieg des allgemeinen Preisniveaus (P) führt bei einem konstanten Geld-
lohnsatz (wn) zu einem Rückgang der konsumierbaren Gütermenge (GS) und des 
realen Nicht-Lohneinkommens (NMI). Die Budgetgerade sinkt folglich entspre-
chend der Steigerung des Preisniveaus, ohne jedoch ihre Steigung zu verändern:  
 

















Gerade umgekehrt wirkt sich hingegen ein höheres Nicht-Lohneinkommen aus, 
beispielsweise als Folge einer Erhöhung des Kindergeldes. Die Steigung der 
Budgetgerade bleibt dabei ebenfalls konstant, sie schiebt sich aber nach rechts aus-






LT=0  LST=0  
G/P2 
G/P1  
!"#$%&'% = −!!!  
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Eine Zunahme des Lohnsatzes verändert im Gegensatz dazu die Steigung der 
Budgetgeraden. Dadurch lohnt sich eine Erwerbstätigkeit eher und die Opportuni-
tätskosten der Freizeit steigen.  
 


















Um die Höhe des Arbeitsangebots ermitteln zu können, welches ein einzelnes In-
dividuum anbietet, muss seine Nutzenfunktion bekannt sein. Diese verrät, welche 
Bedeutung es den beiden Entscheidungskomponenten, der Freizeit und dem 
Lohneinkommen, beimisst. Die Frage, weshalb eine bestimmte Nutzenfunktion 
existiert, wird hingegen nicht thematisiert. Das Mass für die Bedeutung von Freizeit 
und Lohneinkommen für das Individuum lässt sich durch partielle Ableitungen der 
Funktion nach dem Konsumgüterkorb (∂U/∂GS) und der Freizeit ermitteln. Beide 
beantworten die Frage, um wie viel sich der Nutzenzuwachs verändert, wenn der 
Konsumgüterkorb, beziehungsweise die Freizeit, um eine Einheit erhöht werden. 
Das Verhältnis dieser beiden Nutzenzuwächse wird mit der Grenzrate der Substitu-
tion (GRS) erfasst. Sie ist definiert als Verhältnis der beiden Grenznutzen zueinan-
der und bezeichnet die Höhe der Steigung der Nutzenfunktion: 
!"# = !"!"#!"!"# = !!"!!" 
Eine Nutzenfunktion umfasst auf einer Kurve alle Punkte mit einem gleichen Nut-
zenniveau. Ihr liegen zwei Annahmen zugrunde: Erstens wird angenommen, dass 
der Grenznutzen beider Güter positiv ist. Eine Zunahme im Güterkonsum ist folg-
lich immer Nutzen stiftend. Zweitens nimmt der Nutzen des Konsums einer weite-
ren Einheit ab, so dass die Indifferenzkurven konvex zum Ursprung verlaufen. 
Y/P2 
Y/P1  
- wn2/P  
- wn1/P  
LT=0  LST=0  
G/P1 = G/P2 
GS 
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Die Kombination der Budgetgerade und der Indifferenzkurven ermöglicht nun die 
Ermittlung der Arbeitsmenge, welche vom Individuum angeboten wird. Ange-
nommen das Individuum maximiert seinen Nutzen, so wird es den Punkt auf der 
höchsten Indifferenzkurve wählen, welche aufgrund der Budgetbeschränkung ge-
rade noch möglich ist (Punkt A in Abbildung unten). Punkt B würde vom Indivi-
duum zwar bevorzugt, ist aber aufgrund des zu geringen Budgets nicht erreichbar. 
Demgegenüber wäre Punkt C zwar aufgrund des Budgets erreichbar, würde aber 
den Nutzen des Individuums nicht maximieren. Die nutzenmaximierenden Men-
gen an Freizeit (LT*) und Lohnarbeit (LST*) finden sich deshalb genau am Punkt 
A, wo die Steigungen der Indifferenzkurven mit derjenigen der Budgetgeraden 
übereinstimmen: 
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Eine Steigerung des Lohnsatzes führt dazu, dass ein höheres Nutzenniveau erreicht 
werden kann. Ursache dafür können ein höherer Konsum bei gleichbleibender 
Freizeit oder mehr Freizeit bei gleichbleibendem Konsum sein. Der höhere reale 
Lohnsatz führt gleichzeitig zu einem Anstieg der Arbeitsanreize, da sich die Oppor-
tunitätskosten der Freizeit erhöhen.  
 











Eine Erhöhung des Nicht-Lohneinkommens, beispielsweise durch eine Erhöhung 
des Kindergeldes, führt demgegenüber zu einer aufwärts Verschiebung der Budget-
geraden des Individuums, ohne ihre Steigung zu verändern. Das Arbeitsangebot 
wird im Modell als Folge davon verringert.  
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Aus diesen Resultaten können folgende Schlüsse gezogen werden: In einem Dia-
gramm, in welchem der reale Lohnsatz negativ mit der angebotenen Menge an Ar-
beit in Beziehung gesetzt wird, nimmt das Arbeitsangebot dann ab, wenn der Real-
lohn sinkt. Hingegen steigt die angebotene Menge an Arbeit, wenn der Reallohn 
steigt. Dies ist deshalb der Fall, weil ein höherer Reallohn die Lohnarbeit relativ zur 
Freizeit attraktiver macht. Gerade umgekehrt reagiert das Arbeitsangebot, wenn das 
Nicht-Lohneinkommen erhöht wird. Das Arbeitsangebot wird dadurch einge-
schränkt, da bei geringerer Arbeitstätigkeit unter Umständen das gleiche Güterbün-
del konsumiert werden kann. Dies kann beispielsweise durch eine Erhöhung des 
Arbeitslosengeldes oder der Sozialhilfe geschehen. Die Arbeitsangebotskurve in 
einem derartigen Diagramm steigt folglich in der Regel mit der Höhe des realen 
Lohnsatzes und mit einem tieferen Nicht-Lohneinkommen, beispielsweise durch 
das Fehlen einer Arbeitslosenversicherung.  
Abbildung 42: Neoklassiches Arbeitsmarktmodell – Verhältnis zwischen realem Lohnsatz und 













Die Reaktion des Arbeitsangebotes auf Veränderungen des realen Lohnsatzes oder 
des Nicht-Lohneinkommens unterliegt dabei bestimmten Annahmen. Wenn bei-
spielsweise Freizeit kein normales Gut ist, dann wird es unter Umständen mit ei-
nem wachsenden realen Lohnsatz vermehrt konsumiert. In diesem Fall ergibt sich 
entgegen den Modellannahmen eine fallende Angebotskurve. Möglich wäre auch 
eine Sättigung, so dass sich ab einem bestimmten realen Lohnsatz das Arbeitsange-
bot nicht weiter ausdehnt, auch wenn der Lohnsatz weiter ansteigt. Empirische Un-
tersuchungen (z.B. Kankaanranta und Rissanen 2009) lassen eher vermuten, dass 
das Arbeitsangebot dem vermuteten steigenden Verlauf entspricht. Welche Kausa-
litäten dieser Entwicklung zugrunde liegen, ist damit aber nicht geklärt. Sehr wahr-
scheinlich scheint beispielsweise, dass bei einer positiven Konjunkturlage die zu-
wn/P LST=(wn, P, NMI2) 
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nehmende Arbeitsnachfrage sowohl die Beschäftigung als auch – allerdings mit 
Verzögerung - die realen Löhne erhöht. Im Fall einer Rezession, würden hingegen 
sowohl die Beschäftigung als auch die Reallöhne sinken. Das Arbeitsangebot wäre 
in diesen Fällen vor allem abhängig von der Arbeitsnachfrage und nicht von indivi-
duellen Nutzen-Entscheidungen.  
Eine verzögerte Kausalität zwischen Arbeitsnachfrage und Lohnentwicklung wird 
durch die Entwicklung in der Schweiz zumindest nicht widerlegt:  
§ Zu Beginn der 1990er Jahre war die Erwerbstätigkeit in der Schweiz rückläu-
fig, wobei die Reallöhne weitgehend stagnierten. Erst ab 1998 stieg die Er-
werbstätigkeit wieder an. Als Folge davon könnten auch die realen Löhne in 
den Jahren 2001-2003 wieder gewachsen sein.  
§ Im Jahr 2004 sank die Erwerbstätigkeit erneut. Daraus könnte sich wiede-
rum der leichte Rückgang der Reallöhne im Jahr 2005 erklären.  
§ Die Erwerbstätigkeit stieg in den Jahren 2005-2008 erneut an, was 2007 und 
2009 zum deutlichen Anstieg der Reallöhne geführt haben könnte.  
 
Diese Entwicklungen in der Schweiz können auch entsprechend einer neoklassi-
schen Perspektive interpretiert werden, da auf Jahre mit steigenden Reallöhnen 
häufig Rückgänge der Erwerbstätigkeit folgten. Die Kausalität könnte folglich auch 
umgekehrt verstanden werden. Die höheren Reallöhne würden in diesem Fall den 
Rückgang der Erwerbstätigkeit kausal erklären.  
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5.1.3.2 Die Arbeitsnachfrage 
Die Arbeitsnachfrage wird im Modell durch die Produktionsbedingungen eines re-
präsentativen Unternehmens bestimmt. Diese werden durch eine Produktionsfunk-
tion (f) erfasst, welche alle technisch effizienten Einsatzverhältnisse von Kapital 
und Arbeit beschreibt:96 !! = !(!, !)
 
96 Das Konzept der Produktionsfunktion wird aus verschiedenen Gründen kritisiert. So ist un-
klar, wie Kapital gemessen werden soll. Während eine Menge an Arbeit beispielsweise in Zeitein-
heiten gemessen werden kann, besteht für die Messung von Kapital keine einheitliche Massein-
heit mit der Ausnahme von Geldeinheiten. Dadurch müssen den Kapitalmengen aber Preise zu-
geordnet werden und die Produktionsfunktion stellt keine rein technische Beziehung mehr dar. 
Der Preis für Kapital, welcher letztlich die funktionale Verteilung zwischen den Produktionsfak-
toren erklären soll, muss deshalb bereits zur Messung von Kapital bestimmt werden. Er kann 
deshalb nicht aus der Produktionsfunktion selbst abgeleitet werden. Eine Erklärung der funktio-
nalen Verteilung mit Hilfe des Konzepts ist deshalb offensichtlich ausgeschlossen. Auf diese As-
pekte wird zu einem späteren Zeitpunkt ausführlicher eingegangen.  
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Es wird angenommen, dass kurzfristig die Einsatzmenge an Kapital bei der Pro-
duktion nicht veränderbar ist. Dadurch ist Arbeit (L) der einzige variable Produkti-
onsfaktor:  ! = !
 
In der kurzen Frist besteht somit keine Substitutionsmöglichkeit zwischen den 
Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital. Die eingesetzte Arbeit ist zudem homo-
gen. Alle Arbeitskräfte weisen deshalb die gleiche Produktivität auf. Die kurzfristige 
Produktionsfunktion entspricht somit:  !! = !(!, !)
 
Die Produktionsfunktion ist Annahme gemäss stetig differenzierbar und verläuft 
durch den Ursprung. Sofern keine Arbeit zur Produktion eingesetzt wird, beträgt 
die produzierte Menge Null. Das Grenzprodukt der Arbeit, welches aus der Pro-
duktionsfunktion abgeleitet werden kann, ist positiv.97 Es ist definiert als zusätzli-
che Produktion, welche aus der Einstellung einer zusätzlichen Arbeitskraft resul-
tiert. Ein positives Grenzprodukt der Arbeit impliziert, dass durch die Anstellung 
zusätzlicher Arbeitskräfte die Produktionsmenge erhöht werden kann. Diese Zu-
nahme der Produktionsmenge wird aber mit steigendem Arbeitseinsatz immer 
schwächer, was sich anhand der negativen zweiten Ableitung der Produktionsfunk-
tion zeigt: !′′ !, ! < 0
 
Das positive, aber abnehmende Grenzprodukt der Arbeit impliziert bei einem kon-
stanten Kapitaleinsatz, dass die Produktionsfunktion zum Ursprung streng konkav 
verläuft. Im Modell wird von einem repräsentativen Unternehmen ausgegangen, 
welches ein einziges Gut herstellt. Der Preis dieses Gutes entspricht P. Der Um-
satz, welcher durch den Einsatz einer weiteren Einheit an Arbeit erzielt werden 
kann, entspricht somit dem Wertgrenzprodukt der Arbeit, also dem Produkt aus 
dem physischen Grenzprodukt und dem Güterpreis.  
 
97 Die erste Ableitung der Funktion nach L ist somit positiv (f’>0).  
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Das Unternehmen maximiert angesichts der Faktorkosten für Kapital und Arbeit 
(i,wn), des Absatzpreises (P) und der Fixkosten für die Kapitalgüter (Kf) seinen 
Gewinn (Π). Folgende Gleichung beschreibt diesen Zusammenhang:  Π = !" − !!! − !!
 
Der tatsächliche Gewinn des repräsentativen Unternehmens ergibt sich durch das 
Einsetzen der technisch optimalen Produktionsfunktion (f(L)) in obige Gewinn-
gleichung:  Π = !"(!) − !!! − !!
 
Das Unternehmen ist dann bereit etwas zu produzieren, wenn der Erlös98 die Kos-
ten aus dem Arbeitseinsatz (wnL) und den Produktionsanlagen (Kf) übersteigt:  Π(L) = −!!
 
In der kurzen Frist kann das Unternehmen nur die eingesetzte Arbeitsmenge (L) 
verändern, weil sie weder den Absatzpreis (P), noch den Lohnsatz (wn) bestimmen 
kann, da sie sich in einem vollkommenen Markt als Preisnehmer bewegt. Auch die 
technischen Produktionsbedingungen (Q) und der Einsatz von Fixkapital (Kf) sind 
kurzfristig festgelegt. Aus obiger Gewinnmaximierungsbedingung lässt sich ablei-
ten, dass das Unternehmen seine Arbeitsnachfrage ausdehnt, solange das Wert-
grenzprodukt der Arbeit grösser ist als der Lohnsatz. Dies ist deshalb der Fall, weil 
ein Wertgrenzprodukt der Arbeit, welches den Lohnsatz übersteigt, den Gewinn 
des Unternehmens erhöht. Ist das Wertgrenzprodukt der Arbeit hingegen geringer 
als der Lohnsatz, dann wird das Unternehmen Arbeitskräfte entlassen.  
 
98 Der Erlös entspricht dem Produkt aus der produzierten Menge und ihrem Preis.  
QV 
f(L1) 
Steigung = f(L1) 
QV = f(L) 
L L1 
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Im Gewinnmaximum entspricht die Höhe der Arbeitsnachfrage deshalb genau Π! = !!! − ! = 0
 
und das Wertgrenzprodukt folglich dem nominalen Lohnsatz (wn). Der reale Lohn-
satz (wn/P) entspricht hingegen dem physischen Grenzprodukt (f‘). Ein steigender 
realer Lohnsatz bei einer konstanten Grenzproduktivität führt im Modell folglich 
zu einem Rückgang der Arbeitsnachfrage. Dies gilt auch im umgekehrten Fall, einer 
abnehmenden Grenzproduktivität bei einem konstanten realen Lohnsatz.  
 
Abbildung 45: Neoklassisches Arbeitsmarktmodell – Wirkung eines steigenden Lohnsatzes bei 
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Hingegen steigt die Arbeitsnachfrage bei einer zunehmenden Grenzproduktivität 
der Arbeit und einem konstanten Lohnsatz.  
 
Abbildung 46: Neoklassisches Arbeitsmarktmodell – Wirkung einer höheren Grenzproduktivi-











5.1.3.3 Das Arbeitsmarktgleichgewicht 
Somit besteht sowohl für die Arbeitsnachfrage- als auch für die Arbeitsangebots-
kurve eine Herleitung, welche die Konstruktion eines Arbeitsmarktes ermöglicht. 
Beide wurden zwar aus dem Verhalten repräsentativer Akteure hergeleitet, werden 
nun aber mit Hilfe verschiedener Annahmen auf einen Markt und somit auf aggre-
gierte Werte übertragen. Diese Annahmen unterstellen, dass  
§ sich alle Akteure auf einem vollkommenen Markt bewegen, so dass sie weder 
die Güter- noch die Faktorpreise beeinflussen können 
§ die Arbeitsnachfrager (Arbeiter) über das Arbeitsplatzangebot sowie die Ei-
genschaften der angebotenen Stellen vollkommen informiert sind 
§ die Unternehmen die Produktivität der Arbeitskräfte kennen  
§ die Arbeitskräfte vollständig homogen und folglich beliebig durch andere 
Arbeitskräfte ersetzbar sind 
§ sich die Arbeitsplätze einzig durch die bezahlten Lohnsätze unterscheiden, 
so dass Arbeitskräfte aufgrund lohnunabhängiger Kriterien keine bestimm-







w = wn/P 
w * 
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§ die Arbeitskräfte und die Unternehmen vollständig mobil und folglich bereit 
sind, jederzeit ihre Stelle oder ihr Unternehmen an einen profitableren Ort 
zu verlegen.  
§ die mobilitätsbedingten Anpassungen, genauso wie die Anpassungen der 
Preise und Mengen, auf dem Arbeitsmarkt mit einer unendlichen Geschwin-
digkeit und ohne Kosten stattfinden.  
Grundsätzlich wird nicht davon ausgegangen, dass diese Annahmen in der Wirk-
lichkeit effektiv vorhanden sind. Anpassungen und Aufhebungen der Annahmen 
sollen in einer differenzierteren Analyse letztlich eine Anpassung an die tatsächlich 
bestehenden Marktverhältnisse ermöglichen.  
Das aggregierte Arbeitsmarktmodell kann aus den beiden zuvor hergeleiteten Kur-
ven gebildet werden. Dabei ergibt sich die gesamte aggregierte Arbeitsangebots-
menge (LS) aus der Summe aller einzelnen Arbeitsangebotsmengen, wobei die nut-
zenmaximierende Arbeitszeit des repräsentativen Akteurs verwendet wird. Es wird 
zur Vereinfachung angenommen, dass der Nutzen der Arbeit und die Kosten der 
Freizeit alleine durch den Reallohnsatz (w) determiniert sind:  !! ! = !"#(!)
 
Auch zur Herleitung der Arbeitsnachfrage werden die Einzelmengen der einzelnen 
Unternehmen aggregiert, wobei auch hier die Faktornachfrage durch das repräsen-
tative Unternehmen bestimmt wird:  !! ! = !(!)
 
Die Kombination der hergeleiteten Arbeitsangebots- und Arbeitsnachfragekurve 
ergibt somit ein einziges stabiles Gleichgewicht auf dem Arbeitsmarkt mit einem 
Gleichgewichtslohnsatz und einer daraus resultierenden Beschäftigungshöhe.  
Sofern sich der Arbeitsmarkt im Gleichgewicht befindet, besteht im Modell keine 
unfreiwillige Arbeitslosigkeit. Alle Arbeitskräfte bieten die Menge an Arbeit auf 
dem Markt an, welche ihrem subjektiv optimalen Verhältnis zwischen Arbeit, Kon-
sum und Freizeit entspricht. Die Unternehmer hingegen stellen gerade die Menge 
an Arbeitskräften ein, welche ihren Gewinn maximiert. 
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Übersteigt der tatsächliche reale Lohnsatz (w2) den Gleichgewichtslohnsatz, dann 
fällt die Arbeitsnachfrage (L2) durch die Unternehmen geringer aus. Als Folge da-
von findet ein Teil der Arbeitskräfte, welche zum bestehenden Lohnsatz arbeiten 
möchte keine Arbeit (L3-L2). Dies ist deshalb der Fall, weil einerseits das Arbeitsan-
gebot zu hoch und andererseits die Arbeitsnachfrage zu tief ausfällt. Sowohl das 
Überangebot an Arbeit, als auch die zu tiefe Arbeitsnachfrage haben ihre Ursache 
im „zu hohen“ Lohnsatz (w2). Gerade umgekehrt hingegen fällt das Resultat bei 
einem realen Lohnsatz unterhalb des Gleichgewichtsniveaus aus (w3). In diesem 
Fall ist das Arbeitsangebot (L2) zu gering, um die höhere Nachfrage der Unterneh-
men nach dem zu günstigen Produktionsfaktor Arbeit zu befriedigen. Als Folge 
davon resultiert ein Nachfrageüberschuss in der Höhe von (L3-L2).  
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Neben dem realen Lohnsatz hat auch eine Veränderung der Produktivität im Mo-
dell bedeutende Konsequenzen auf Arbeitsangebot und –nachfrage. Eine sinkende 
Produktivität der Arbeitskräfte führt zu einem Rückgang der Arbeitsnachfrage. Als 
Folge davon sinken sowohl die Beschäftigung, als auch der reale Lohnsatz. Ein An-
stieg der Arbeitsproduktivität hingegen steigert die Arbeitsnachfrage.  
 
 













Arbeitslosigkeit entsteht im Modell dann, wenn der Marktmechanismus behindert 
wird oder die Annahmen des Modells nicht erfüllt sind.  
Untenstehende Abbildung zeigt beispielsweise eine Situation, in der der reale Lohn-
satz, ausgehend vom Gleichgewichtswert w2
*, auf ein Niveau steigt, welches nicht 
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der Produktivität der Arbeitskräfte entspricht (w1
*=w2). In diesem Fall steigt das 
Arbeitsangebot durch die gestiegenen Anreize zur Aufnahme einer Lohnarbeit. 
Gleichzeitig sinkt die Arbeitsnachfrage, da sich aus der Sicht der Unternehmen der 
Produktionsfaktor Arbeit verteuert hat, ohne dass sich dadurch die Produktivität 
verändert hätte Als Folge davon resultiert am Arbeitsmarkt Arbeitslosigkeit in der 
Höhe von L*1-L2.  
Abbildung 50: Neoklassisches Arbeitsmarktmodell – Arbeitslosigkeit als Folge einer Diskre-
panz zwischen Lohnsatz und Produktivität
Reagieren die Preise auf dem Arbeitsmakr flexibel, so werden sich die Reallöhne in 
diesem Fall nach unten anpassen. Dies kann durch eine Abnahme der Nominallöh-
ne bei stabilen Preisen, oder durch einen Rückgang der Reallöhne als Folge stei-
gender Preise geschehen.99 Falls sich weder die Reallöhne, noch die Produktivität 
der Arbeitskräfte anpasst, besteht Rigidität im Arbeitsmarkt. In diesem Fall sind 
gemäss dem Modell auch länger anhaltende Perioden mit Arbeitslosigkeit möglich. 
Ursache dieser Rigiditäten können beispielsweise spezifische Arbeitsmarktinstituti-
onen (lange Kündigungsfristen, unflexible Arbeitsgesetze, starke Gewerkschaften, 
Verpflichtungen zu hohen Abgangsentschädigungen etc.) sein. Auch eine einge-
schränkte geographische Mobilität der Arbeitskräfte, welche das Arbeitsangebot 
reduzieren würde oder eine unvollkommene Informiertheit von Arbeitgebern oder 
–nehmern über die vorhandenen Stellensuchenden oder die offenen Stellen können
gemäss diesem Modell Ursachen anhaltender Perioden von Arbeitslosigkeit sein.
Aus dem Modell abgeleitete wirtschaftspolitische Massnahmen sind deshalb in der
Regel eine Flexibilisierung des Arbeitsmarkts über die Anpassung der Arbeitsge-
setzgebung, eine Abschaffung von Mindestlöhnen, eine Verbesserung der Informa-
99 Möglich wäre auch, dass sich die Produktivität der Arbeitskräfte mit den höheren Reallöhnen,  













* = w2 
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tions-  und  Vermittlungstätigkeit  zwischen  Stellensuchenden  und  Stellenanbietern 
oder eine Erhöhung der Mobilität der Arbeitskräfte.  
Die Kritik am neoklassischen Arbeitsmarktmodell wird hier etwas ausführlicher 
dargestellt, als es bei anderen Modellen der Fall ist. Grund dafür ist die weit ver-
breitete Akzeptanz des Modells in der Lehre einerseits und seine grossen Schwä-
chen andererseits. 
Postkeynesianische Autoren argumentieren, dass nicht die Flexibilität der Preise und 
die Substitution von Arbeit und Kapital das entscheidende Kriterium zur Wie-
derherstellung der Vollbeschäftigung darstellen, sondern die Höhe der 
effektiven Nachfrage. Somit führen tiefere Reallöhne in einer geschlossenen 
Volkswirtschaft in der Regel nicht zu einer Erhöhung der Beschäftigung, sondern 
reduzieren sie im Gegenteil über den Rückgang der effektiven Nachfrage. Ursache 
dafür können beispielsweise tiefere Konsumausgaben, ausgelöst durch die tieferen 
Reallöhne oder ein Anstieg der realen Verschuldung, sein. Der damit 
verbundene Rückgang der Steuereinnahmen kann zudem zu geringeren 
Staatsaugaben führen, und dadurch die effektive Nachfrage zusätzlich reduzieren. 
Heine und Herr (1999, S. 125ff) kritisieren am neoklassischen Arbeitsmarkmodell 
insgesamt vier Punkte: Erstens sei das Modell angewiesen auf eine unbegrenzt sub-
stitutionale Produktionsfunktion und fallende Grenzerträge. Sofern in einer Volks-
wirtschaft aber limitationale Produktionsfunktionen (z.B. eine Leontief-
Produktionsfunktion) bestehen, dann ist eine Substitution der beiden Produktions-
faktoren Kapital und Arbeit nicht oder nur sehr eingeschränkt möglich. In diesem 
Fall können auch bei einer vollständigen Flexibilität der Faktorpreise unfreiwillige 
Arbeitslosigkeit oder unausgenutzte Produktionskapazitäten bestehen. Zweitens 
hänge die Wahl einer bestimmten gewinnmaximierenden Technologie im Modell 
von den Lohn- und Zinssätzen ab. Eine einzige gewinnmaximierende Technologie 
im Sinne des neoklassischen Arbeitsmarktmodells existiere aber nicht. Folglich 
würden Unternehmen zwischen unterschiedlichen Technologien „switchen“, ab-
hängig von den Preisen der Produktionsfaktoren. Dabei würden tiefere Reallöhne 
nicht zwingend mit einem höheren Beschäftigungsvolumen einhergehen. Eine klare 
Verbindung zwischen der Höhe der Beschäftigung und dem realen Lohnsatz be-
stehe deshalb nicht. Dies entspricht der Kritik von Sraffa (1976) wie sie im Ab-
schnitt zur Struktur eingehender dargestellt wird. Die dritte Kritik folgt aus einer 
Bemerkung von Keynes (1936/2002), wonach die Arbeiter ihren Reallohn unter 
Umständen gar nicht beeinflussen können. Dies ist deshalb der Fall, weil eine Ver-
änderung des nominalen Lohnes eine simultane Senkung des Preisniveaus nach sich 
ziehen kann. Dies wiederum führt dazu, dass sich zwar der nominale Lohnsatz bei 
einer Zunahme der Arbeitslosigkeit senkt, durch den gleichzeitig erfolgenden 
Rückgang des Preisniveaus aber keine Reduktion des realen Lohnsatzes erfolgt. 
Viertens kritisieren Heine und Herr (1999), dass in der neoklassischen Theorie die 
Höhe der Beschäftigung auf dem Arbeitsmarkt festgelegt wird, und somit zwischen 
den einzelnen Märkten keine Hierarchie besteht. Sie halten im Gegensatz dazu die 
Vorstellung einer Hierarchie der Märkte für sinnvoller. Dabei steht der Arbeits-
markt an letzter Stelle und die Höhe der Beschäftigung wird auf den Güter- und 
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Vermögensmärkten bestimmt. Folglich vermag die Veränderung des Lohnsatzes 
auch keine Vollbeschäftigung herzustellen.  
Das neoklassische Arbeitsmarktmodell behandelt den Reallohnsatz von Arbeits-
kräften ausschliesslich als Kostenfaktor. Die nachfrageseitige Wirkung von Real-
lohnveränderungen bleibt entweder unberücksichtigt oder ohne volkswirtschaftli-
che Wirkung. Ein makroökonomisches Modell, beispielsweise dasjenige von God-
ley (2004), muss hingegen einer buchhalterischen Argumentation genügen. Gerin-
gere Ausgaben eines Akteurs müssen darin zwingend zu tieferen Einnahmen bei 
einem oder mehreren anderen Akteuren führen. Ein Rückgang des Reallohnsatzes 
entspricht dadurch zwingend tieferen Ausgaben bei Unternehmen, gleichzeitig aber 
auch tieferen Einnahmen bei Arbeitskräften. Der Schluss liegt deshalb nahe, dass 
daraus auch wiederum tiefere Ausgaben bei den Arbeitskräften und somit tiefere 
Einnahmen bei den Unternehmen erfolgen. Dies wiederum würde sich negativ auf 
die Beschäftigung auswirken. Diese makroökonomischen Zusammenhänge bleiben 
im neoklassischen Arbeitsmarktmodell unberücksichtigt. 
Eine weitere Kritik betrifft die Frage der individuellen Produktivität von Arbeits-
kräften. Sie erklärt im neoklassischen Arbeitsmarktmodell, zusammen mit dem 
Preis des produzierten Gutes, das Niveau des gleichgewichtigen individuellen 
Lohnsatzes. Pasinetti (1981) argumentiert, dass deshalb für die Reallohnentwick-
lung nicht primär die individuelle, sondern vielmehr die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktivitätsentwicklung entscheidend ist. Dies zeigt sich daran, dass Produktivitäts-
steigerungen nicht zu höheren Löhnen, sondern zu Preissenkungen führen können. 
In diesem Fall steigen die Reallöhne von Individuen, Gruppen oder in geographi-
schen Regionen, bei welchen sowohl die Produktivität, als auch die Produktions-
preise konstant geblieben sind.100  
 
100 Sofern eine Volkswirtschaft beispielsweise ausschliesslich aus einem Bauern und einem Bäcker 
besteht, kann eine Steigerung der Produktivität des Bauern bei der Produktion von Nahrungsmit-
teln zu tieferen Nahrungsmittelpreisen führen. Dies wiederum ermöglicht dem Bäcker ein höhe-
res Realeinkommen, obwohl er bei seiner Produktion keinerlei Produktivitätssteigerungen er-
bracht hat. Er kann nun mit dem gleichen Nominallohn mehr landwirtschaftliche Güter kaufen.  
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Die Forderung nach tieferen Reallöhnen, gerade wenn sie nur für bestimmte gesell-
schaftliche Gruppen gelten, impliziert unter Umständen weitreichende gesellschaft-
liche Veränderungen. Da Arbeit im Sinne von Polanyi (1944/1978) keine Ware ist, 
führt eine Anpassung der Lohnstruktur nicht einfach nur zu einer Veränderung von 
relativen Preisen, sondern zu einem Zuwachs der ökonomischen und gesell-
schaftlichen Ungleichheit. 101  
Mit dem neoklassischen Arbeitsmarktmodell ist implizit die Idee eines vertraglichen 
Verhältnisses zwischen freien Individuen verbunden. In dieser Vorstellung stellt 
ein Arbeitnehmer oder Arbeiter einem Unternehmen seine Arbeitskraft zur 
Verfügung, sofern sich beide aufgrund ihrer Präferenzen auf eine Übereinkunft 
einigen können. Diese Vorstellung aber negiert die unterschiedlichen 
Machtpositionen von Arbeitnehmern und Arbeitgebern. In einer Situation mit 
hoher Arbeitslosigkeit, kann ein Arbeitnehmer beispielsweise gezwungen sein, 
Arbeitsverhältnisse zu akzeptieren, welche aus einer rechtlichen oder ethischen 
Perspektive fragwürdig sind. Hier spielt die Frage des Arbeitsrechts eine 
zentrale Rolle. Dieses kann unabhängig von der wirtschaftlichen Situation, die 
Arbeitsverhältnisse innerhalb gewisser Schranken regulieren und dadurch 
beispielsweise die Gesundheit oder das Familienleben von Arbeitnehmern 
schützen.102 Die einseitige Betrachtung des Arbeitsrechts als Behinderung 
des freien Marktes und der freien, individuellen Entscheidungen von 
Arbeitskräften und Unternehmen greift deshalb in vielerlei Hinsicht zu kurz. 
101 „Wenn man den Marktmechanismus als ausschliesslichen Lenker des Schicksals der Menschen  
und ihrer natürlichen Umwelt, oder auch nur des Umfangs und der Anwendung der Kaufkraft, 
zuliesse, dann würde dies zur Zerstörung der Gesellschaft führen. Die angebliche Ware 
‚Arbeitskraft’ kann nicht herumgeschoben, unterschiedslos eingesetzt oder auch nur ungenutzt 
gelassen werden, ohne damit den einzelnen, den Träger dieser spezifischen Ware zu 
beeinträchtigen. Das System, das über die Arbeitskraft eines Menschen verfügt, würde gleichzeitig 
über die physische, psychologische und moralische Ganzheit ‚Mensch’ verfügen, der mit dem 
Etikett ‚Arbeitskraft’ versehen ist. Menschen, die man auf diese Weise des Schutzmantels der 
kulturspezifischen Institutionen beraubte, würden an den Folgen gesellschaftlichen Ausgesetztseins 
zugrunde gehen; sie würden als die Opfer akuter gesellschaftlicher Zersetzung durch Laster, 
Perversion, Verbrechen und Hunger sterben. Die Natur würde auf ihre Elemente reduziert werden, 
die Nachbarschaften und Landschaften verschmutzt, die Flüsse vergiftet, die militärische Sicherheit 
gefährdet und die Fähigkeit zur Produktion von Nahrungsmitteln und Rohstoffen zerstört 
werden“ (Polanyi 1944/1978, S. 108).  
102 „Das liberale Vertragswesen begründet also kein Arbeitsrecht.  Es  bringt  vielmehr  den  Wider-
spruch eines  Verhältnisses zum Ausdruck, dass sich zwischen zwei freien und gleichen Individuen  
herstellen soll, in Wirklichkeit aber eine moderne Form persönlicher Abhängigkeit einführt, in dem 
es unter dem Deckmantel des Kontrakts die absolute Herrschaft eines Vertragspartners fest-
schreibt. Das Arbeitsrecht wird gerade die Rechtskonstruktion sein, die diesen Widerspruch be-
wältigen soll, indem sie ihn so weit wie möglich humanisiert. Nicht beseitigt, sondern kanalisiert, 
um ihn lebbar und mit den Prinzipien des Rechtsstaats vereinbar zu machen. Das Arbeitsrecht 
schafft die Arbeitgeberherrschaft nicht ab, es verleiht ihr eine bestimmte Rechtmässigkeit in Ge-
stalt der Lohnabhängigkeit“ (Castel 2011, S. 72). 
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Der gleichgewichtige Reallohnsatz, welcher im Modell aus dem Zusammenspiel von 
Angebot und Nachfrage entsteht, muss zudem keine existenzsichernde Höhe 
erreichen. Als Folge davon können bestimmte Arbeitskräfte gezwungen sein, sich 
ihren Lebensunterhalt beispielsweise durch das Anbieten von kleinen Dienstleis-
tungen zu sichern. Kleine Dienstleistungen verrichten beispielsweise Gepäckträger, 
Strassenhändler, Dienstboten, Haushaltshilfen oder Putzkräfte. Ursache dafür ist die 
Tatsache, dass sich die „Ware“ Arbeit gerade dadurch von anderen Waren un-
terscheidet, dass sie grundsätzlich nicht einfach vom Markt verschwinden kann, 
wenn keine Nachfrage nach ihr besteht.103 Das neoklassische Arbeitsmarktmodell 
fordert deshalb implizit auch dazu heraus, die Begriffe „Arbeit“, „Beschäftigung“, 
aber auch einen angemessenen Lebensstandard genauer zu definieren.104  Einige die-
ser teilweise eher qualitativen Aspekte der Beschäftigung – Entlöhnung, Armut, 
Prekarität - sollen nachfolgend hinsichtlich der Situation in der Schweiz vertieft 
betrachtet werden. 
Die Statistik zu Einkommen und Lebensbedingungen in der Schweiz (SILC) er-
möglicht es, ein Bild davon zu erhalten, wie die Situation von Erwerbstätigen in der 
Schweiz hinsichtlich ihrer Armutsbetroffenheit aussieht. Dadurch wird deutlich, dass 
bestimmte Risikofaktoren häufiger mit Armut verbunden sind.105  Da die Erhebung 
erst seit dem Jahr 2007 erfolgt, sind Entwicklungen über einen längeren Zeitraum 
nicht erfasst. 
 
103 Polanyi (1944/1978, S. 107) formuliert die Problematik der Betrachtung menschlicher Arbeit als 
Ware wie folgt: „Indessen sind Arbeit, Boden und Geld ganz offensichtlich keine Waren: die 
Behauptung, dass alles was gekauft und verkauft wird, zum Zwecke des Verkaufs produziert 
werden müsste, ist in Bezug auf diese Faktoren eindeutig falsch (...)“
104 Die „European Foundation for the Improvement of Living and Working Conditions“ (2013) v
erwendet beispielsweise verschiedene Dimensionen, welche „gute Arbeit“ umschreibt. So sollten 
Löhne angemessen sein, die Existenz sichern und mit der gesamtwirtschaftlichen Produktivität 
steigen. Die Arbeitsverhältnisse sollten stabil sein und es sollten ihnen deshalb längerfristige 
Arbeitsverträge zugrunde liegen. Es sollte eine ausreichende Sicherung gegen das Risiko der 
Arbeitslosigkeit und der Armut bestehen. Auch sollte ein ausreichendes Mass an 
Arbeitsplatzsicherheit existieren und die Erhaltung der physischen und psychischen Gesundheit 
sollte sichergestellt sein. Die Arbeitsmarktfähigkeit sollte über die Möglichkeiten zur Fort- und 
Weiterbildung erhalten bleiben. Zudem sollten Möglichkeiten bestehen, damit die 
Arbeitsbedingungen durch die Arbeitnehmer mitgestaltet werden können, beispielsweise bezüglich 
der Ausgestaltung des Arbeitsplatzes oder der Arbeitsflexibilität.  
105 Die Armutsquote im Jahr 2012 erreichte in der Schweiz überdurchschnittliche 
Werte, beispielsweise bei jüngeren Erwerbstätigen zwischen 18 und 24 Jahren (4.3%), 
Ausländerinnen (4.5%) und Ausländern (4.9%), Niedrigqualifizierten (7.9%), Einelternfamilien mit 
Kindern (12.7%), Einzelpersonen (7.3%), kinderreichen (drei und mehr Kinder) Familien (6.2%), 
Mieterinnen und Mietern (4.8%), Erwerbstätigen aus der  französischen (4.9%) und italienischen 
(6.8%) Schweiz, nicht ganzjährig Erwerbstätigen (5.5%), selbständig Erwerbstätigen (7.8%), 
Erwerbstätigen aus den Wirtschaftszweigen Gastgewerbe und Beherbergung (11.1%), aus kleinen 
Betrieben (5.3%), mit einem befristeten Vertrag (7.1%) und nur einer Teilzeitarbeit (4.2%). 
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Abbildung 51: Armutsbetroffenheit bei Erwerbstätigen nach höchster abgeschlossener Ausbildung
 
Abbildung: Die Armutsquote der niedrigqualifizierten Erwerbstätigen ist deutlich höher, als die-
jenige von Erwerbstätigen mit einer nachobligatorischen Ausbildung (z.B. Berufslehre, Maturität, 
Universität). Im Vergleich zum Jahr 2007 lag die Armutsquote im Jahr 2012 in allen drei 
Gruppen tiefer, wobei bei den niedrigqualifizierten Erwerbstätigen ab 2010 erneut eine steigende 
Tendenz festgestellt werden kann. 
Eine weit überdurchschnittliche Armutsquote zeigt sich in der Schweiz insbesonde-
re im Gastgewerbe und bei der Beherbergung. Demgegenüber liegt sie bei Perso-
nen mit einer Erwerbstätigkeit in der öffentlichen Verwaltung deutlich unter dem 
Durchschnitt. 
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Statistics on Income and Living Conditions (SILC) 
Für die Situation der Erwerbstätigen in der Schweiz erlaubt unter anderem die Sta-
tistics on Income and Living Conditions (SILC) Aussagen über die Lebensbedin-
gungen von erwerbstätigen Personen. Die Daten werden mittels einer telefoni-
schen Befragung durch das Bundesamt für Statistik als Stichprobe erhoben. Dazu 
werden öffentlich und privat zugängliche Festnetzanschlüsse kontaktiert. Es wer-
den etwa 7'000 Haushalte mit insgesamt etwa 17'000 Personen befragt. Grundge-
samtheit ist die ständige Wohnbevölkerung, welche in Privathaushalten lebt. Die 
Daten ermöglichen unter anderem Aussagen zum Einkommen und seiner Vertei-
lung, zur Bildung, zur Erwerbstätigkeit, zur Gesundheit oder der Lebenszufrie-
denheit. Nachfolgend werden nur Aussagen zur Armut bei Erwerbstätigen be-
rücksichtigt. Die Armutsgrenze wird dabei entsprechend der Definition der 
Schweizerischen Konferenz für Sozialhilfe (SKOS) festgelegt. Sie orientiert sich an 
einem Pauschalbeitrag für den Lebensunterhalt, den individuellen Wohnkosten 
sowie monatlich 100 Schweizer Franken pro Person ab 16 Jahren für weitere Aus-
lagen. Die Armutsgrenze betrug im Jahr 2012 dadurch durchschnittlich rund 2'200 
Schweizer Franken pro Monat für eine Einzelperson und 4050 Franken pro Mo-
nat für einen Haushalt mit zwei Erwachsenen und zwei Kindern.  
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Auch auf der Grundlage der Schweizerischen Arbeitskräfteerhebung (SAKE) sind  
Aussagen zur Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt möglich, welche über die Anzahl  
und  die  Struktur  von  Erwerbstätigen  hinausgehen  und  die  Bedingungen  am  Ar- 
beitsmarkt  differenzierter  charakterisieren.  Die  Ergebnisse  aus  dieser  statistischen  
Grundlage  zeigen,  dass  der  Anteil  an  unbefristeten  Arbeitsverhältnissen  an  allen  
Arbeitsverhältnissen zwischen 1991 und 1997 gestiegen ist. Anschliessend sank er  
aber bis zum Jahr 2014 erneut kontinuierlich. Eine Aussage über die Lage am Ar- 
beitsmarkt ist daraus aber schwer abzuleiten, da unklar bleibt, ob sich die Zunahme  
des Anteils an unbefristeten Arbeitsverhältnissen durch den Abbau von befristeten  
Stellen  oder  eine  tatsächliche  Zunahme  an  unbefristeten  Arbeitsverhältnissen  er- 
klärt. Die Entwicklung in der ersten Hälfte der 1990er Jahre mit einer stagnieren- 
den Beschäftigung und einer deutlich wachsenden Arbeitslosigkeit lässt eher einen  
Abbau von unbefristeten Arbeitsverhältnissen vermuten.  
 
Abbildung 53: Anteil an unbefristeten Arbeitsverhältnissen an allen Arbeitsverhältnissen
Abbildung: Der Anteil an unbefristeten Arbeitsverhältnissen lag im Jahr 2014 bei 92% und 
damit tiefer als im Jahr 1997 mit 94% Alllerdings lag er damit höher als im Jahr 1991 
mit 90.5%.  
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Seit dem Jahr 1997 haben die befristeten Arbeitsverhältnisse mit einer Befristung 
zwischen 6 Monaten und 3 Jahren kontinuierlich zugenommen. Der Anteil an allen 
Arbeitsverhältnissen lag aber im Jahr 2014 mit etwa 3.7% immer noch relativ tief. 
Relevant ist ein befristetes Arbeitsverhältnis beispielsweise auch für den Anspruch 
auf Arbeitslosenentschädigung. Er fällt geringer aus, sofern nicht eine Beitragszeit 
von mindestens 2 Jahren vor der Arbeitslosigkeit bestanden hat. Bei einer Beitrags-
zeit unter einem Jahr entstehen keine Ansprüche auf eine Entschädigung durch die 
Arbeitslosenversicherung. Ist ein Arbeitnehmer oder eine Arbeitnehmerin gezwun-
gen, stets nur befristete Anstellungen anzunehmen und folgt darauf anschliessend 
eine Zeit der Arbeitslosigkeit, so ist die Wahrscheinlichkeit gross, dass sie sich kei-
nen Anspruch auf Taggelder durch die Arbeitslosenversicherung erarbeiten kann.106  
 
106 An dieser Stelle erwähnt werden können auch „neue“ Arbeitsformen, beispielsweise das Ge-
schäftsmodell des Fahrdienstes „Uber“. Hier sind die Fahrer als selbständige Arbeitskräfte tätig. 
Deshalb ist unklar, ob sie einen Anspruch auf Taggelder der Arbeitslosenversicherung haben 
(Stand April 2016).  
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Abbildung 54: Anteil an auf 6 Monate bis weniger als 3 Jahre befristete Arbeitsverhältnisse	
 
 
Abbildung: In den Jahren 1996 und 1997 war der Anteil auf zwischen 6 Monaten und 3 Jah-
ren befristete Arbeitsverhältnisse rückläufig. In den Jahren ab 1998 und 2014 zeigt sich hingegen 
erneut ein kontinuierlicher Anstieg der befristeten Arbeitsverhältnisse auf 3.7%.  
Gemessen an der Anzahl an befristeten Arbeitsverhältnissen dürfte somit in der 
Schweiz die Prekarität am Arbeitsmarkt zwischen 1990 und 2015 tendenziell zuge-
nommen haben. Dieser Zuwachs erfolgte allerdings von einem tiefen Niveau aus.  
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5.1.4 Das IS-LM-Modell mit neoklassischem Arbeitsmarktmodell  
Das IS-LM-Modell und das neoklassische Arbeitsmarktmodell können miteinander 
verbunden werden, wobei die Höhe der Beschäftigung (L) auf dem Arbeitsmarkt 
bestimmt wird. Der daraus entstehende Gleichgewichtswert (L*) kann anschlies-
send in die kurzfristige Produktionsfunktion mit einem fixen Kapitaleinsatz einge-
setzt werden: !(!) = !(!, !)=Y
 
Dadurch wird die Höhe des Sozialprodukts (Y) bestimmt. Dieses wiederum kann 
in die IS- und die LM-Funktion eingesetzt werden. Somit sind bereits vor der Be-
trachtung der geldpolitischen Variablen die Höhe der Beschäftigung und das reale 
Sozialprodukt festgelegt. Der Zentralbank verbleibt dadurch nur noch die Aufgabe, 
mit Hilfe der Quantitätstheorie des Geldes (MV=PQ) das Preisniveau und dadurch 
das nominale Sozialprodukt zu bestimmen.  
5.1.5 Ein „europäisches Arbeitsmarktmodell“ - Preis- und Lohnsetzung 
Alternativ zum zuvor hergeleiteten Arbeitsmarktmodell soll hier ein ebenfalls ne-
oklassisches Modell mit Lohnverhandlungen, wie es beispielsweise Blanchard und 
Illing (2009) oder Bean et al. (1986) verwenden, dargestellt werden. Dabei werden 
die Löhne in Lohnverhandlungen zwischen Arbeitgebern und Arbeitnehmern fest-
gesetzt. Die Verhandlungsmacht von Arbeitskräften hängt dabei wesentlich von 
der Höhe der Arbeitslosigkeit ab (Blanchard und Illing 2009. S. 191f).107 Der nomi-
nelle Lohnsatz steigt im Modell mit der Höhe des erwarteten Preisniveaus (Pe) und 
sinkt mit der Höhe der Arbeitslosenquote (u). Da sich die Arbeitnehmer in den 
Verhandlungen am realen Lohnsatz orientieren, werden sie bei der Erwartung einer 
höheren Inflation für die nächste Periode auch höhere Löhne fordern. Demgegen-
über schwächt sich die Position der Arbeitnehmer bei einer höheren Arbeitslosen-
quote, da die Arbeitgeber ihre Arbeitskräfte leichter ersetzen können. Mit Ω wird 
zudem eine Variable bezeichnet, welche alle anderen Faktoren beinhaltet, welche 
die Höhe des nominellen Lohnsatzes (wn) zusätzlich beeinflussen:  !! = !!!(!,!)
 
Bei Bean et al. (1986) gehören zur Variable Ω beispielsweise die Höhe der Beschäf-
tigung und des Kapitalstocks, welche gemäss diesen Autoren beide positiv mit dem 
nominellen Lohnsatz korrelieren. Zudem wird der technische Fortschritt berück-
sichtigt, wobei unklar ist, in welche Richtung dieser die Höhe des Lohnsatzes be-
einflusst. Des Weiteren beeinflussen bei Bean (1986) auch die Steuern und die Ar-
beitslosenunterstützung die Höhe des nominellen Lohnsatzes.  
107 Das  nachfolgende  Modell  folgt  falls  nicht  anders  erwähnt,  weitgehend  der  Darstellung  von  
Blanchard und Illing (2008, S. 195ff). 
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Als zweite Gleichung fliesst neben dieser Lohnsetzungsgleichung eine Preisset-
zungsgleichung in das Modell ein. Damit wird auch auf dem Gütermarkt die An-
nahme vollkommener Konkurrenz, wie sie im ursprünglichen neoklassischen Mo-
dell existiert, aufgehoben. Zur Vereinfachung wird angenommen, dass die Unter-
nehmen nur mit Arbeit produzieren und sich die Marktmacht zwischen den Unter-
nehmen nicht unterscheidet. Die Unternehmen setzen einen Preis für ihr Gut fest, 
welcher sich aus den Arbeitskosten und einem Aufschlag auf diese Kosten (µ) 
ergibt. Dieser Aufschlag fällt umso höher aus, je grösser die Marktmacht der Un-
ternehmen ist. Bei vollkommener Konkurrenz auf den Gütermärkten würde der 
Aufschlag hingegen den Wert Null annehmen. Folglich entspräche der Preis der 
Höhe des nominellen Lohnsatzes. Das Preisniveau entspricht dementsprechend 
folgender Gleichung:  ! = 1 + ! !!
 Unter der Annahme, dass das tatsächliche Preisniveau (P) dem erwarteten Preisni-
veau (Pe) entspricht, ist die Lohnsetzung definiert als  !! = !"(!,!)
 
und der reale Lohnsatz somit als ! = !(!,!),  
 
was sich aus der Division beider Seiten durch P ergibt. 
 
Um einen Gleichgewichtswert zu erhalten, wird nachfolgend auch die Preisset-
zungsgleichung umgestellt, wodurch sich folgende Definition ergibt:  !!! = 11 + ! 
Aus der Gleichung wird ersichtlich, dass der Reallohn negativ abhängig ist von der 
Höhe des Aufschlags der Unternehmen auf die Produktionskosten. In dieser ver-
einfachten Version der Preissetzungsgleichung sind folglich die Monopolgewinne 
der Unternehmen und das Niveau des Reallohnes negativ miteinander korreliert.108  
Eine Zunahme des realen Lohnsatzes durch eine höhere Verhandlungsmacht der 
Arbeitskräfte führt im Modell zu einer Verschiebung der Lohnsetzungskurve (WS) 
nach rechts oben. Als Folge davon steigt die Arbeitslosenquote an (u’n–un), sofern 
keine Veränderung der Preissetzungskurve (PS) erfolgt: 
 
108 Bean et al. (1986) verwenden in ihrer Gleichung für die Preissetzung weitere Variablen, bei-
spielsweise die Höhe des Kapitalstocks und die Rate des technologischen Fortschrittes.   
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Abbildung 55: „Europäisches Arbeitsmarktmodell“ – Arbeitslosigkeit als Folge einer Verschie-












Mit dem Modell kann auch ein Rückgang der Preissetzungsmacht der Unterneh-
men modelliert werden. Ursache dafür kann beispielsweise eine Kartellrechtsreform 
sein, welche alle Unternehmen betrifft oder ein allgemeiner Abbau von Handels-
schranken. Ein Rückgang der Preissetzungsmacht führt im Modell zu einem Rück-
gang des Aufschlags, welche Unternehmen auf den Preisen erheben können. Als 
Folge davon sinkt die PS-Kurve. Der Rückgang der Preissetzungsmacht der Unter-
nehmen führt zu einem Rückgang des Preisniveaus und somit zu einem Anstieg des 
Reallohnes. Ein höherer Reallohn zieht aber wiederum eine höhere Arbeitslosigkeit 
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Abbildung 56: „Europäisches Arbeitsmarktmodell“ – Arbeitslosigkeit als Folge der tieferen 










Die Resultate des europäischen Arbeitsmarktmodells sind inhaltlich mit den Resul-
taten aus dem zuvor dargestellten neoklassischen Arbeitsmarktmodell ohne weite-
res zu vereinbaren. Grund dafür sind zwei identische Zusammenhänge, welche im 
Modell unterstellt werden:  
1) Die Höhe der Arbeitslosigkeit kann bei einer als konstant angenommenen 
Produktivität aus der Höhe des realen Lohnsatzes erklärt werden.  
2) Aus einer Zunahme des Lohnsatzes bei gleichbleibender Produktivität fol-
gen ein Rückgang der Beschäftigung und eine Zunahme der Arbeitslosigkeit.  
 
Die Unterschiede der beiden Modelle liegen einerseits bei der Möglichkeit der 
Preis- beziehungsweise Lohnsetzungsmacht von Arbeitgebern und –nehmern. 
Dadurch wird die Annahme einer vollkommenen Konkurrenz auf dem Güter- und 
dem Arbeitsmarkt aufgegeben. Andererseits steht im „Europäischen Konsensmo-
dell“ nicht ein optimales Gleichgewicht im Zentrum, welches sich auf dem Ar-
beitsmarkt aus dem Zusammenspiel von Angebot und Nachfrage ergibt. Vielmehr 
führen die Verhandlungsresultate zu bestimmten Preis-, Lohn- und Profitanteilen 
am Sozialprodukt. Diese ziehen wiederum eine bestimmte Höhe der Arbeitslosig-
keit nach sich. Diese Höhe der Arbeitslosigkeit kann der Logik des Modells ent-
sprechend als natürliche Arbeitslosigkeitsquote bezeichnet werden. Mit einer Er-
weiterung des Modells können Veränderungen der Produktivität in das Modell in-
tegriert werden.  
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Die Preise erhöhen sich dann, wenn die nominalen Löhne ansteigen oder der Ge-
winnaufschlag der Unternehmen zunimmt. Dies gilt aber nur dann, wenn die Pro-
duktivität (A) konstant bleibt. Steigt hingegen die Produktivität bei konstanten Pro-
duktionskosten (Löhne, Gewinnaufschlag), dann senken sich die Preise. Unter Um-
ständen werden Produktivitätsgewinne bei der Lohnsetzung berücksichtigt, so dass 
die Löhne den erwarteten Produktivitätsgewinnen angepasst werden.. Die Lohnset-
zungsgleichung kann dementsprechend wie folgt geschrieben werden:  !! = !!!!! !,!  
Unter der Annahme, dass sich die Erwartungen bezüglich der Werte als richtig er-
weisen, kann die Preissetzungsgleichung geschrieben werden als:  !!! = !1 + ! 
Der von den Unternehmen bezahlte Reallohn folgt somit der Entwicklung der 
Produktivität. Die Lohnsetzungsgleichung ergibt sich bei der Erfüllung der Erwar-
tungen als:  !!! = !"(!,!) 
Der Reallohn wird somit umso höher gesetzt, je höher die Produktivität ausfällt 
und je tiefer die Arbeitslosenquote ist.  
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Die natürliche Arbeitslosenquote ergibt sich nun aus der Interaktion zwischen dem 
Verhalten der Unternehmen und dem Lohnsetzungsverhalten der Arbeitnehmer. 
Die Unternehmen sind bereit einen Reallohn entsprechend der Produktivitätsent-
wicklung zu bezahlen. Fällt der im Verhandlungsprozess festgelegte nominale 
Lohnsatz tiefer aus, so senken die Unternehmen ihre Preise, so dass sich der Real-
lohnsatz mit der Rate der Produktivität entwickelt. Wächst der nominale Lohnsatz 
hingegen rascher als die Produktivität, dann erhöhen die Unternehmen die Preise. 
Durch den Anstieg des Preisniveaus passen sich Produktivitäts- und Reallohnent-
wicklung wieder einander an. In jedem Fall resultiert eine natürliche Arbeitslosen-
quote in der Höhe von un. Eine Erweiterung des Modells, in der die Arbeitgeber 
ihre Preise an die höheren Löhne anpassen können, erlaubt eine Kombination mit 
der Phillipskurve. Darauf soll in einem nachfolgenden Abschnitt eingegangen wer-
den.  
5.2 Die mittlere Frist  
5.2.1 Gesamtwirtschaftliche Nachfrage und Angebot - Das AS-AD-Modell 
Aus den angebots- und nachfragseitigen Faktoren kann nun ein Modell für die 
mittlere Frist hergeleitet werden. Dabei bestimmt die Angebotsseite das Preisni-
veau, vor allem aufgrund der Lohnhöhe und des Gewinnaufschlags. Die Nachfra-
geseite ergibt sich aus den Gleichungen des IS-LM-Modells. Das AS-AD-Modell 
kann unterschiedlich ausgestaltet werden. Eine horizontale AS-Kurve führt bei-
spielsweise dazu, dass sich bei einer Ausdehnung der Nachfrage die Preise nicht 
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ausschliesslich zu einer Steigerung des Preisniveaus führt. Nachfolgend wird weit- 
gehend ein Synthesemodell zwischen diesen beiden Positionen dargestellt.109  
Im  Gegensatz  zur  kurzen  Frist,  sind  in  der  mittleren  Frist  die  Preise  und  Löhne  
flexibel.  Deshalb  kann  sich  die  Lage  der  aggregierten  Angebotskurve  (AS-Kurve)  
und der aggregierten Nachfragekurve (AD-Kurve) verändern.  
Die AS-Kurve zeigt wie sich Veränderungen in der Produktion auf die Preise aus- 
wirken.  Die  Kurve  bildet  sich  aus  zwei  unterstellten  Beziehungen.  Erstens  wird  
postuliert, dass die Höhe des erwarteten Preisniveaus (Pe), die Höhe der Arbeitslo- 
senquote (u) sowie weitere Faktoren (v) die Lohnhöhe bestimmen: !!=!!!(!,!)
 
Zweitens  wird  die  Höhe  des  Preisniveaus  (P)  durch  die  Lohnhöhe  (W)  und  den  
Gewinnaufschlag (µ) festgelegt:  ! = (1 + !)!!
 
Durch Einsetzen der ersten der beiden Gleichungen in die zweite Gleichung lässt 
sich die aggregierte Angebotskurve bilden:  ! = !!(1 + µ)!(!,!)
 
Die Höhe des Preisniveaus steigt demzufolge mit den Inflationserwartungen (Pe) 
und dem Gewinnaufschlag (µ). Hingegen sinkt es bei einer höheren Arbeitslosen-
quote (u). Daneben wird das Preisniveau durch weitere Faktoren (Ω) beeinflusst. 
Die Höhe der Arbeitslosigkeit (u) ergibt sich aus der Differenz zwischen der Höhe 
der Erwerbsbevölkerung (L) und der Höhe der tatsächlich Beschäftigten (N). Die 
Arbeitslosenquote wiederum entspricht dem Verhältnis zwischen der Arbeitslosig-
keit und der Erwerbsbevölkerung.  
Diese Zusammenhänge können wie folgt algebraisch formuliert werden:  ! = !! = ! − !! = 1 − !!  
Bei einer konstanten Produktivität erhöht sich die Beschäftigung mit der Höhe der  
Produktion  (Y).  Die  Arbeitslosenquote  sinkt  demzufolge  ebenfalls  mit  der  Höhe  
der Produktion:  ! = 1 − !! 
Wird diese Gleichung in die Preissetzungsgleichung eingesetzt, dann ergibt sich:  ! = !! 1 + ! !(1 − !! ,!) 
Das Preisniveau steigt folglich mit der Inflationserwartung. Dies ist deshalb der 
Fall, weil die Erwartung eines höheren zukünftigen Preisniveaus dazu führt, dass 
die Verhandlungspartner höhere Lohnvorstellungen durchsetzen können. Auch die 
109 Die Darstellung dieses Modells folgt wiederum Blanchard und Illing (2009).  
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Höhe des Gewinnaufschlags erhöht das Preisniveau, da dadurch die Produktions-
kosten steigen. Mit zunehmender Produktion, steigt die Beschäftigung an und als 
Folge davon sinkt die Arbeitslosenquote. Dies wiederum erhöht die Lohnverhand-
lungsposition der Arbeitnehmer und dadurch die Nominallöhne. Höhere Nominal-
löhne wiederum erhöhen das Preisniveau. Die Beziehung zwischen der Höhe des 
Preisniveaus und der Produktion kann graphisch wie folgt dargestellt werden: 
 











Entspricht das natürliche Produktionsniveau (Yn) gerade dem tatsächlichen Pro-
duktionsniveau (Y), dann entspricht auch das tatsächliche Preisniveau (P) gerade 
dem erwarteten Preisniveau (Pe). An diesem Punkt (A) entspricht die Arbeitslosen-
quote ihrem natürlichen Niveau. Befindet sich das tatsächliche Produktionsniveau 
oberhalb des natürlichen Produktionsniveaus, dann steigt das tatsächliche Preisni-
veau über das erwartete Preisniveau, da in diesem Fall höhere Löhne durchgesetzt 
werden können.  
Es gelten somit folgende Zusammenhänge:  !"## ! > !! ,!"## ! > !! 
 !"## ! < !! ,!"## ! < !!
 
Eine Erhöhung des erwarteten Preisniveaus verschiebt die AS-Kurve nach links 
oben. Die anderen Einflussgrössen führen hingegen zu Bewegungen entlang der 
AS-Kurve.  
Die aggregierte Nachfragekurve (AD-Kurve) umfasst alle Gleichgewichte, welche 
sich aus dem IS-LM-Modell ergeben.  
 
P AS 
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Grundlage zu ihrer Konstruktion bilden folglich die beiden Gleichungen, welche 
auch dem IS-LM-Modell zugrunde liegen.  
 !": ! = ! ! − ! + !(!, !) 
 !": ! = !! = !"(!) 
Graphisch kann die AD-Kurve aus den Gleichgewichten abgeleitet werden. Jeder 
Gleichgewichtspunkt aus dem IS-LM-Modell entspricht einem Punkt auf der AD-
Kurve. Im i-Y-Diagramm wird dabei die Höhe der Produktion (Y) festgelegt. Diese 
wiederum entspricht einem entsprechenden Wert im P-Y-Diagramm. Ein Anstieg 
des Preisniveaus im P-Y-Diagramm verringert die Güternachfrage und die reale 
Geldmenge (M/P). Dadurch sinkt die Produktion (Y) und der Zinssatz (i) steigt an. 
Dies entspricht einer Verschiebung der LM-Kurve nach links oben (von LM nach 
LM‘).  
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Aus der Summe aller Gleichgewichte im IS-LM-Diagramm lässt sich eine fallende 
Nachfragekurve ableiten. Die AD-Kurve kann deshalb wie folgt geschrieben wer-
den: ! = !(!! ,!,!) 
Die Höhe der Produktion ist positiv mit einer höheren realen Geldmenge (M/P), 
einem höheren Niveau der Staatsausgaben (G) und negativ mit höheren Steuern (T) 
verbunden. Eine Rechtsverschiebung der AD-Kurve erfolgt dementsprechend bei 
einer Erhöhung der realen Geldmenge, einer Ausdehnung der Staatsausgaben oder 
einer Senkung der Steuern. Eine Linksverschiebung der AD-Kurve hingegen bei 
tieferen Staatsausgaben, höheren Steuern und/oder einer reduzierten realen Geld-
menge. Somit bestimmen sich die Gleichgewichtswerte für die Preise und die Men-
gen durch die Gleichungen der aggregierten Nachfrage (AD-Kurve) und des aggre-
gierten Angebotes (AS-Kurve):  !": ! = !(!! ,!,!) !": ! = !! 1 + ! !(1 − (!! ,!) 
In der kurzen Frist muss das tatsächliche Preisniveau nicht dem erwarteten Preisni-
veau entsprechen. Ist das tatsächliche Preisniveau (P) höher als das erwartete Preis-
niveau (Pe), so fällt die Produktion höher aus, als aufgrund des natürlichen Niveaus 
der Produktion (Yn) zu erwarten gewesen wäre. Dies ist deshalb der Fall, weil die 
Produktion durch die hohen Preise ausgedehnt wird.  
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Diese Abweichung in der kurzen Frist führt dazu, dass die Verhandlungspartner die 
Löhne in der nächsten Periode höher ansetzen. Als Folge der höheren Preiserwar-
tungen und der höheren Löhne verschiebt sich die AS-Kurve nach oben und das 
Preisniveau steigt an. Bei gleichbleibender nominaler Geldmenge (M) reduziert sich 
durch den Anstieg des Preisniveaus die reale Geldmenge (M/P), wodurch sich der 
Zinssatz (i) erhöht. Dies ist im Modell deshalb der Fall, weil die Verknappung der 
realen Geldmenge den Preis für Geld erhöht. Der höhere Zinssatz wiederum senkt 
die Investitionen. Als Folge davon sinkt die Produktion (Y). Diese Entwicklung 
dauert im Modell solange an, bis sich die tatsächliche Produktion (Y) der natürli-
chen Produktion (Yn) angepasst hat und das tatsächliche Preisniveau (P) dem er-
warteten Preisniveau (Pe) entspricht.  
Aus dem AS-AD-Modell folgen in der mittleren Frist andere Ergebnisse einer ex-
pansiven Geldpolitik und einer restriktiven Finanzpolitik als in der kurzen Frist. 
Kurzfristig verschiebt eine Ausdehnung der Geldmenge die LM-Kurve im i-Y-
Diagramm nach unten. Als Folge davon sinkt der Zinssatz und die Investitionen 
werden angeregt, die Produktion steigt. Im P-Y-Diagramm verschiebt sich die AD-
Kurve nach aussen.  
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Die Verschiebung der AD-Kurve führt zu einer Ausdehnung der Produktion (von  
Y auf Y‘) und zu einer Erhöhung des Preisniveaus (von P nach P‘). Die höheren  
Preise ziehen wiederum eine Anpassung der Preiserwartungen nach sich. Als Folge  
davon werden die Lohnsätze erhöht. Dies wiederum führt aufgrund der höheren  
Kosten zu einer Anpassung der Preise durch die Unternehmen, was eine Verschie- 
bung der AS-Kurve nach oben zur Folge hat. So führt die expansive Geldpolitik in  
der kurzen Frist zwar zu einer Erhöhung der Produktion, in der mittleren Frist füh- 
ren  aber  Anpassungsprozesse  dazu,  dass  sich  die  Produktion  auf  ihr  natürliches  
Niveau zurückbewegt und sich nur das Preisniveau erhöht. Die Geldmenge hat in  
diesem Modell somit in der mittleren Frist keinen Einfluss auf die Höhe der Pro- 
duktion und des Zinssatzes, sondern einzig und allein auf das Niveau der Preise.  
Folglich gelten im Modell in der mittleren Frist die Quantitätstheorie und die Neut- 
ralität des Geldes.  
Auch die Wirkungen einer restriktiven Finanzpolitik unterscheiden sich in der kur- 
zen und der mittleren Frist. Kurzfristig führt eine Senkung der Staatsausgaben zu  
einer  Linksverschiebung  der  AD-Kurve.  Als  Folge  davon  sinken  die  Produktion  
(Y) und das Preisniveau (P). Das tiefere Preisniveau führt einerseits zu einer Anpas- 
sung der Preiserwartungen und als Folge davon zu einem Rückgang der Lohner- 
wartungen. Als Folge davon sinkt das Preisniveau weiter. Dieses tiefere Preisniveau  
ist  bei  einer  gleich  bleibenden  nominalen  Geldmenge  mit  einer  Ausdehnung  der  
realen Geldmenge verbunden. Dadurch senkt sich der Zinssatz. Als Folge davon  
werden die Investitionen angeregt und die Produktion erhöht sich erneut bis sie ihr  
natürliches Niveau erreicht. Der kurzfristige Rückgang der Staatsausgaben und da- 
mit einhergehend der Rückgang der Produktion führt somit im Modell in der mitt- 
leren Frist über ein tieferes Preisniveau und tiefere Zinsen zu einer Erholung der  
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Anteil der Investitionen an der Produktion verglichen mit den Staatsausgaben an-
steigt.  
5.2.2 Phillipskurve und NAIRU 
Mit Hilfe der Phillips-Kurve und dem Konzept der natürlichen Arbeitslosenquote 
soll nun der Arbeitsmarkt in die Konzeption des AS-AD-Modells integriert werden. 
Die Phillips-Kurve stellt einen negativen Zusammenhang zwischen der Höhe der 
Arbeitslosigkeit und der Höhe der Inflation her. Je tiefer die Arbeitslosigkeit ist, 
desto stärker steigt das Preisniveaus. Der Zusammenhang basiert ursprünglich auf 
empirischen Untersuchungen (Fisher 1926/1973, Phillips 1958 und Samuelson und 
Solow 1960). Diese lassen sich aber nicht für alle Jahre und Länder in gleichem 
Ausmass reproduzieren (Galbraith 1997, S. 98). Wird von einer Korrelation zwi-
schen der Arbeitslosigkeit und dem Preisniveau ausgegangen, dann können unter-
schiedliche Ursachen diesen Zusammenhang begründen. Phillips (1958, S. 283) 
nennt dafür ein ausgeschöpftes Arbeitsangebot bei anhaltend hoher Nachfrage, 
eine hohe Geschäftsaktivität und daraus folgend eine höhere Bereitschaft der Un-
ternehmen gute Löhne zu bezahlen, sowie eine Zunahme der Detailhandelspreise 
und als Folge davon eine Anpassung der Löhne an die Lebenshaltungskosten.  
Ist die Beziehung zwischen dem Preisniveau und der Höhe der Arbeitslosigkeit auf 
beide Seiten stabil, so können im Fall eines hohen Niveaus der Arbeitslosigkeit hö-
here Preise den realen Lohnsatz der Arbeitskräfte reduzieren. Dadurch steigt ge-
mäss der Logik des neoklassischen und des europäischen Arbeitsmarktmodells die 
Nachfrage nach Arbeitskräften und die Arbeitslosigkeit sinkt. Die Phillips-Kurve 
kann deshalb als Theorie zur Erklärung der Arbeitslosenquote verwendet werden. 
Wird unterstellt, dass die Zentralbank das Preisniveau bestimmen kann, dann ver-
fügt sie gemäss der Theorie der Phillips-Kurve auch über die Möglichkeit die Ar-
beitslosenquote zu bestimmen.  
Friedman (1968) kritisiert das Konzept der Phillips-Kurve. Er geht davon aus, dass 
die Beziehung nur in der kurzen Frist gültig ist. Ursache für die Gültigkeit des Zu-
sammenhangs zwischen dem Preisniveau und der Arbeitslosigkeit seien kurzfristig 
falsche Erwartungen bezüglich der Inflationsrate. Dadurch könnten die Reallöhne 
über oder unter ihrem Gleichgewichtsniveau liegen und so zu einer vom natürli-
chen Niveau abweichenden Arbeitslosenquote führen. Mittel- und langfristig wür-
den sich aber die effektiven und die erwarteten Inflationsraten anpassen, so dass 
die Phillips-Kurve nicht gelte und eine Abweichung von der natürlichen Arbeitslo-
senquote nicht zu erwarten sei. Mittel- und langfristig ist deshalb die Arbeitslosen-
quote nach Friedman konstant. Dieses Niveau nennt Friedman die natürliche Ar-
beitslosenquote, die „natural rate of unemployment“ (1968, S. 9). Mittel- und lang-
fristig führten folglich Versuche die Arbeitslosigkeit unter das natürliche Niveau 
der Arbeitslosigkeit zu drücken ausschliesslich zu einer Zunahme der Inflation, 
während die Reallöhne und somit auch die Arbeitslosenquote auf ihrem natürlichen 
Niveau verharren. Diese beiden Elemente, die kurzfristige Philips-Kurve und die 
langfristige natürliche Höhe der Arbeitslosigkeit werden im nachfolgenden Modell 
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von Blanchard und Illing (2009) aufgenommen. Ausgangslage der Argumentation 
bildet die bereits zuvor für das europäische Arbeitsmarktmodell verwendete Ar-
beitsangebotskurve, wobei eine stabile Zuwachsrate der Produktivität angenommen 
wird: ! = !! 1 + ! !(!,!)
 
Mit steigenden Inflationserwartungen (Pe) versuchen die Arbeitskräfte höhere No-
minallöhne durchzusetzen. Die Wahrscheinlichkeit, dass ihnen dies gelingt, steigt 
bei einer tieferen Arbeitslosigkeit (u). Je tiefer die Arbeitslosigkeit ist, desto besser 
ist auch die Verhandlungsposition der Arbeitnehmer.  
Der Zusammenhang zwischen der Höhe des Lohnsatzes und der Höhe der Ar-
beitslosigkeit wird wie folgt formuliert:  ! !, ! = (1 − !" + !) 
Höhere Reallöhne führen zu einem Anstieg der Arbeitslosigkeit. Eine höhere Ar-
beitslosigkeit zieht auf der anderen Seite einen Rückgang des Lohnsatzes nach sich. 
Der Parameter α bezeichnet dabei das Ausmass der Reaktion. Die Variable Ω bein-
haltet weitere Faktoren, welche mit der Höhe des Lohnsatzes korrelieren. Die An-
gebotskurve kann somit wie folgt geschrieben werden:  ! = !!(1 + !)!(1 − !" + !)
 
Das Preisniveau steigt dann, wenn die Arbeitslosigkeit (u) sinkt, der Profitaufschlag 
der Unternehmen (µ) und/oder das erwartete Preisniveau (Pe) steigen. Auch weite-
re Faktoren (Ω) können einen Einfluss auf die Höhe des Preisniveaus (P) nehmen.  
 
Die mittlere Frist 
152 
Werden nun mit π die Inflationsrate und mit πe die erwartete Inflationsrate be-
zeichnet, dann entspricht die Angebotskurve folgender Form: 110 ∆! = ∆!!(! + !) − !"
Diese Beziehung entspricht der Arbeitsangebotskurve unter Berücksichtigung der 
Veränderungsraten des Preisniveaus. Die zuvor postulierten Zusammenhänge ver-
ändern sich dadurch nicht. Steigt die erwartete Inflationsrate (∆Pe), dann führt dies 
durch die höher angesetzten Nominallöhne zu einem Anstieg der tatsächlichen In-
flationsrate (∆P) in der gleichen Zeitperiode. Der Zusammenhang kann deshalb mit 
Indices zur Zeitperiode ergänzt werden. Die obige Gleichung schreibt sich dann 
wie folgt:  ∆!! = ∆!!! + (! + !) − !!!
 
Zur Konstruktion einer modifizierten Phillips-Kurve soll nicht die Inflationsrate, 
sondern die Veränderung der Inflationsrate im Vergleich zu derjenigen des Vorjah-
res berücksichtigt werden.  
110 Die Gleichung kann wie folgt hergeleitet werden:  
 ! = !!(1+ !)!(1− !" + !) 
 !! = !!!(1+ !)!(1− !" + !) 
 !!!!!! = !!!!!! (1+ !)!(1− !" + !) 
 !!!!!! = !! − !!!! + !!!!!!!! = 1+ !! − !!!!!!!! = 1+ ∆!! 
 
Dies entspricht einem umgeschriebenen Quotienten der vorhergehenden Gleichung, wobei gilt:  ∆!! = !! − !!!!!!!!  
Auch der Quotient auf der rechten Seite wird ersetzt, wobei gilt: ∆!!! = !!! − !!!!!!!!  
Dies kann wie folgt begründet werden:  !!!!!!! = !!! − !!!! + !!!!!!!! = 1+ !!! − !!!!!!!! = 1+ ∆!!! 1+ ∆!! = ∆!!!(1+ !)(1− !!! + !)
 Nun können beide Seiten geteilt werden durch:  (1+ ∆!!)(1+ !)
 Dies ergibt:  
 (!!∆!!!!)(!!∆!!!)(!!!) = 1− !!! + !   und somit    1+ ∆!! − ∆!!! − ! = 1− !!! + ! 
 
Durch Vereinfachen ergibt sich:  ∆!! = ∆!!! + ! + ! − !!!
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Die Inflationsrate steigt im Vergleich zur Vorperiode (t-1), wenn die Arbeitslosig- 
keit  sinkt  und  dadurch  die  Verhandlungsmacht  der  Arbeitnehmer  ansteigt  oder  
wenn der Gewinnaufschlag oder die Sammelvariablen höhere Werte annehmen:  ∆!!−∆!!!!=(!+!)−!!! 
Eine  Addition  der  Inflationsrate  aus  der  Vorperiode  auf  beiden  Seiten  der  Glei- 
chung  illustriert,  dass  die  gegenwärtige  Inflationsrate  (∆P)  von  der  Inflationsrate  
der Vorperiode(∆Pt-1) abhängt:  ∆!! = ! + ! − !!! + ∆!!!!
 
Die Inflationsrate der Vorperiode (t-1) ist dadurch wie bei Friedman (1968) ein Teil 
der Erklärung der Inflationsrate der aktuellen Periode (t). Ist die Inflationsrate bei-
spielsweise in der Periode t-1 hoch, dann gehen die Wirtschaftssubjekte auch in der 
aktuellen Periode von einer hohen Inflationsrate aus. Als Folge davon versuchen 
sie höhere Nominallöhne durchzusetzen. Fällt dabei die tatsächliche Inflationsrate 
tiefer aus als die erwartete, dann erhöht sich der Reallohnsatz und die Arbeitslosig-
keit steigt.111 Dadurch schwächt sich die Verhandlungsposition der Arbeitnehmer. 
Als Folge davon gelingt es ihnen nicht, dieses Niveau der Reallöhne zu halten. Der 
darauf folgende Rückgang der Reallöhne führt aber wiederum zu einem Rückgang 
der Arbeitslosigkeit. Somit entspricht die natürliche Rate der Arbeitslosigkeit dem 
Niveau der Arbeitslosigkeit, welches zu keiner Erhöhung der Inflationsrate führt. 
Sie wird deshalb auch als „Non-accelerating Inflation Rate of Unemployment“, 
kurz NAIRU bezeichnet (vgl. zum Beispiel Blanchard und Katz 1997).:  0 = ! + ! − !!!
 
Wird die Gleichung nach un aufgelöst, so ergibt sich:  !! = ! ! + !!  
beziehungsweise !!! = (! + !)
 
Wobei mit un die natürliche Arbeitslosenquote bezeichnet wird. Die Höhe der na-
türlichen Arbeitslosenquote korreliert demzufolge positiv mit der Höhe des Ge-
winnaufschlags der Unternehmen, der Sammelvariable und negativ mit der Höhe 
111 „Suppose (...) that everyone anticipates that prices will rise at a rate of more than 75 per cent a 
year – as, for example, Brazilians did a few years ago. Then wages must rise at that rate simply to 
keep real wages unchanged. An excess supply of labor will be reflected in a less rise in nominal 
wages than in anticipated prices, not in an absolute decline in wages. When Brazil embarked on a 
policy to bring down the rate of price rise, and succeeded in bringing the price rise down to about 
45 per cent a year, there was a sharp initial rise in unemployment because under the influence of 
earlier anticipations, wages kept rising at a pace that was higher than the new rate of price rise, 
though lower than earlier. This is the result experienced, and to be expected, of all attempts to 
reduce the rate of inflation below that widely anticipated“ (Friedman 1968, S. 8f).  
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des Reaktionsparameters α. Sie entspricht somit einer vertikalen Linie.112 Wird diese 
Gleichung wiederum in die zuvor hergeleitete Gleichung  ∆!! = ∆!!! + ! + ! − !!!
 
eingefügt, dann ergibt sich nach Umstellungen folgender Zusammenhang:  ∆!! = ∆!!! − ! !! − !!
 
Die aktuelle Inflationsrate (∆Pt) erklärt sich somit aus der Abweichung zwischen 
der natürlichen (un) und der tatsächlichen Arbeitslosenquote (ut) sowie der erwarte-
ten Inflationsrate (Pt
e). Übersteigt die tatsächliche Arbeitslosenquote die natürliche 
Arbeitslosenquote, dann sinken aufgrund der sinkenden Lohnverhandlungsmacht 
der Arbeitnehmer die Löhne und als Folge davon das Preisniveau. Im umgekehrten 
Fall, steigt durch die verbesserte Verhandlungsposition der Arbeitnehmer das 
Lohn- und als Folge davon das Preisniveau. Veränderungen der Arbeitslosigkeit 
manifestieren sich über eine veränderte Verhandlungsmacht der Arbeitnehmer im-
mer in höheren realisierten Nominallöhnen und als Folge davon einem höheren 
Preisniveau.  
Das Konzept dieser modifizierten Phillips-Kurve in Kombination mit einer natürli-
chen Arbeitslosenquote führt somit dazu, dass die Arbeitslosenquote nur noch 
kurzfristig durch geld- und finanzpolitische Massnahmen im Sinne des IS-LM-
Modells reduziert werden kann. Mittel- und langfristig besteht eine natürliche Ar-
beitslosenquote. Wird ihr Niveau unterschritten, dann führt dies zu einer beschleu-
nigten inflationären Entwicklung, welche die Reallöhne und als Folge davon die 
Arbeitslosigkeit erneut auf ihr natürliches Niveau erhöht.  
Die natürliche Arbeitslosenquote beziehungsweise die NAIRU weist allerdings kei-
ne absolute Höhe auf. Vielmehr ist sie gemäss ihren Verfechtern abhängig von in-
stitutionellen Faktoren und menschlichem Verhalten (vgl. Friedman 1968, S. 9). Sie 
kann sich somit im Zeitverlauf verschieben (vgl. z.B. Adams und Coen 1990). Gal-
braith (1997, S. 100f) sieht unter anderem in dieser mangelnden Stabilität einen 
wichtigen Grund dafür, dass dem Konzept keine praktische Bedeutung zugemessen 
werden sollte.  
Eine postkeynesianische Version der Phillips-Kurve könnte aus dem Zusammen-
hang zwischen der Inflationsrate und der Kapazitätsauslastung gebildet werden. 
Dabei besteht so lange kein Zusammenhang zwischen der Inflationsrate und der 
Kapazitätsauslastung, bis eine Volkswirtschaft einer Vollauslastung nahe kommt. 
112 Friedman (1968, S. 9) argumentiert, dass die Höhe der natürlichen Rate der Arbeitslosigkeit 
nicht gegeben sei, sondern durch institutionelle und politische Faktoren, sie können im Sinne des 
Modells als Sammelvariablen bezeichnet werden, bestimmt werde: „On the contrary, many of the 
market characteristics that determine its level are man-made and policy-made. In the United 
States, for example, legal minimum wages (...) and the strength of labour unions make the natural 
rate of unemployment higher than it would otherwise be. Improvements in employment ex-
changes, in availability of information about job vacancies and labour supply, and so on, would 
tend to lower the natural rate of unemployment.“ 
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Erst dann beginnen die Preise mit sinkender Arbeitslosigkeit zu steigen. Der durch 
die Phillips-Kurve unterstellte prinzipielle Zusammenhang zwischen Arbeitslosig-
keit und Inflation besteht somit erst dann, wenn sich die Produktion nahe an der 
Kapazitätsgrenze bewegt (vgl. Lavoie 1992, S. 129).  
5.2.3 Ein neuer makroökonomischer Konsens? - Phillips-Kurve und Taylor-Regel  
Während das IS-LM-AS-AD-Modell weiterhin häufig als „Konsens-Modell“ der 
Mainstream-Ökonomie gelehrt wird, wird heute teilweise von einem neuen makro-
ökonomischen Konsens gesprochen. Dieses neue „Konsensmodell“ soll nachfol-
gend für eine geschlossene Volkswirtschaft kurz dargestellt werden.113 Es kann in 
drei Gleichungen formuliert werden, wobei die erste die Abweichung der aktuellen 
zur potentiellen Produktionshöhe, die zweite das Preisniveau und die dritte den 
nominalen Zinssatz erklärt. Die Abweichung der aktuellen von der potentiellen 
Produktion („Output-Lücke“) erklärt sich durch die Höhe der Output-Lücke der 
Vorperiode (Ygt-1), den aktuellen Erwartungen bezüglich der Output-Lücke in der 
nachfolgenden Periode (Yget+1)), dem aktuellen nominellen Zinssatz abzüglich dem 
aktuell erwarteten Preisniveau der nachfolgenden Periode (it-P
e
t+1) und aus stochas-
tischen Schocks in der aktuellen Zeitperiode (ss1):  !!! = !!!!!!! + !! !!!!!" − !!(!! − !!!!! ) + !!!
 
Diese Gleichung kann als Nachfrageseite und somit als Ersatz für die IS-Gleichung 
betrachtet werden. Die Output-Lücke hängt dabei vor allem von Veränderungen 
des realen Zinssatzes (it-P
e
t+1) ab (Meyer 2001, S. 2). Es wird davon ausgegangen, 
dass die Unternehmen und die Haushalte vollkommen informiert sind über die 
Höhe der zukünftigen Lohn- und Kapitaleinkommen. Unter dieser Bedingung ma-
ximieren sie ihr Lebenseinkommen unter den Einschränkungen, welche aus der 
Budgetgerade resultieren. Somit ist eine Verschuldung über die Lebensdauer hin-
weg ausgeschlossen (Arestis und Sawyer 2008, S. 277). Mit steigendem realem 
Zinssatz werden die Wirtschaftsakteure ihre Ersparnisse erhöhen, ihren gegenwär-
tigen Konsum aufschieben und die Kreditaufnahme einschränken. Je tiefer hinge-
gen der Zinssatz ausfällt, desto eher werden sie ihre Ersparnisse verkleinern, den 
gegenwärtigen Konsum und ihre Kreditaufnahme hingegen erhöhen. Somit führt 
ein tieferer realer Zinssatz in der aktuellen Zeitperiode zu einer geringeren Output-
Lücke und umgekehrt.  
Aufgrund der Budgetbeschränkung müssen im Modell alle Erhöhungen der gegen-
wärtigen Ausgaben durch Einschränkungen in der Zukunft kompensiert werden. 
Da dies auch für staatliche Ausgaben gilt, besteht im Modell wenig oder kein Spiel-
raum für staatliche Interventionen, beispielsweise zur Stabilisierung der konjunktu-
rellen Entwicklung. Denn eine Ausdehnung der Staatsausgaben würde, entspre-
chend der Hypothese der ricardianischen Äquivalenz (Barro 1989, S. 38f), zu einer 
113 Grundlage dafür bilden die Darstellungen von Meyer (2001), Clarida et al. (1999), McCullum 
(2001) und Arestis und Sawyer (2008). 
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Einschränkung der Konsumausgaben der Wirtschaftsakteure führen, da diese auf-
grund ihrer rationalen Erwartungen eine zukünftige Steuererhöhung bereits antizi-
pieren und deshalb ihren Konsum einschränken.  
Die Höhe des langfristigen Trendoutputs wird im Modell durch Angebotsfaktoren 
festgelegt und nicht durch die Nachfrageseite (Arestis und Sawyer 2008, S. 279f). 
Das aktuelle Preisniveau (Pt) ist dabei, wie sich aus der zweiten Gleichung zeigt, 
abhängig von der Höhe der gegenwärtigen Output-Lücke (Ygt), dem Preisniveau 
der Vorperiode (Pt-1), dem aktuell für die nächste Zeitperiode erwarteten Preisni-
veau (Pe t+1) sowie von stochastischen Schocks (ss2): !! = !!!!! + !! !!!! − !!(!!!!! ) + !!!
 
Die Gleichung entspricht einer Form der Phillips-Kurve und ermöglicht die Erklä-
rung der Inflationshöhe durch die Höhe der Output-Lücke – an Stelle der Arbeits-
losenquote - , sowie den Inflationserfahrungen und –erwartungen. Die Verkleine-
rung der Output-Lücke erhöht dabei den inflationären Druck, so dass ein Trade-off 
zwischen der Höhe der Beschäftigung und der Höhe des Preisniveaus besteht. 
Existiert hingegen keine Output-Lücke und treten keine Schocks auf, dann stellt 
sich eine konstante Inflationsrate ein.  
Der Einbezug der Inflation aus der Vorperiode soll die Rolle rigider Preise berück-
sichtigen. Die Inflationserwartungen werden annahmegemäss durch rationale Er-
wartungen gebildet (Meyer 2001, S. 2), was impliziert, dass die Wirtschaftssubjekte 
alle relevanten Informationen in ihre Inflationserwartungen einbinden und ihnen 
bei der Schätzung der Inflation keine systematischen Fehler unterlaufen (Muth 
1961). Somit sind geldpolitische Interventionen in der kurzen Frist nur deshalb er-
folgreich, weil die Preise rigide sind und folglich die Inflationserwartungen durch 
die Wirtschaftssubjekte nicht korrekt antizipiert werden können. 
Die dritte Gleichung erklärt die Höhe des nominellen Zinssatzes (it) aus dem realen 
gleichgewichtigen Zinssatz (r*), dem aktuell erwarteten Preisniveau der nachfol-
genden Periode (Pet+1), der Höhe der Output-Lücke in der Vorperiode (Y
g
t-1), dem 
Preisniveau der Vorperiode (pt-1) abzüglich dem Inflationsziel der Notenbank (p
T) 
und dem nominalen Zinssatz (it-1) der Vorperiode:  !! = !∗ + !!!!! + !!!!!!! + !!!!!! − !! + !!!!!!
 
Die Höhe des nominellen Zinssatzes wird folglich durch eine Form der Taylor-
Regel (Taylor 1993) bestimmt. Dadurch wird die LM-Kurve, welche die Geldmen-
ge als geldpolitische Variable behandelte ersetzt. An ihre Stelle tritt eine Policy-
Regel, welche es geldpolitischen Entscheidungsträgern erlauben soll, den Zinssatz 
an aktuelle wirtschaftspolitische Entwicklungen anzupassen, um die festgelegten 
Ziele der Preisstabilität und der Beschäftigung zu verfolgen. Der reale Gleichge-
wichtszinssatz (r*) entspricht dabei der Höhe, welche die Ersparnisse und die In-
vestitionen in ein Gleichgewicht bringt. Es handelt sich deshalb um die Schätzung 
des „natürlichen Zinssatzes“ durch die Zentralbank.  
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Am Modell werden unterschiedliche Aspekte kritisiert, welche hier nur unvollstän-
dig aufgenommen werden können. Beispielsweise bestehe kein Grund anzuneh-
men, dass es einen einzigen wohldefinierten und erreichbaren Gleichgewichtszins-
satz gäbe, welcher zu einem Ausgleich der Ersparnisse und der Investitionen und 
somit zu Vollbeschäftigung führe (Arestis und Sawyer 2008). Der Einfluss des 
Zinssatzes auf die Investitionstätigkeit wird deshalb durch das Modell überschätzt. 
Insbesondere in Phasen der Rezession dürfte der Einfluss eines tieferen Zinssatzes 
auf die Investitionstätigkeit gering sein (Kriesler und Lavoie 2005, S. 6). Um dies zu 
erfassen, müsste im Modell aber auch das Verhalten der Geschäftsbanken, bei-
spielsweise als Folge einer Senkung des Zinsniveaus, integriert werden. In der 
Hochkonjunktur kann zudem eine deutliche Erhöhung der Zinsen und dadurch der 
Kreditkosten zu einem weiteren Anstieg des Preisniveaus führen. In der Schweiz 
kann ein entsprechender Effekt beispielsweise dann auftreten, wenn höhere Zinsen 
zu höheren Mietpreisen von Wohnungen und dadurch zu einem Anstieg der Infla-
tionsrate führen.  
5.3 Langfristiges exogenes und endogenes Wachstum 
5.3.1 Das Solow-Modell  
Das IS-LM-Modell und das AS-AD-Modell bieten mögliche kurz- und mittelfristige 
Erklärungen der Wachstums- und Beschäftigungsentwicklung an. Sie erklären aber 
keine langfristigen Wachstumseffekte. Häufig wird als neoklassisches Modell zur 
Erklärung von langfristigen Wachstumsprozessen das Modell von Solow (1956) 
verwendet. Dadurch werden langfristige Wachstumsprozesse hauptsächlich durch 
den technologischen Fortschritt und das Bevölkerungswachstum erklärt. Die Er-
höhung der Sparquote entfaltet im Modell hingegen keine lang anhaltende Wirkung 
auf das Wachstum des Sozialprodukts. Da das Bevölkerungswachstum zudem kei-
nen Einfluss auf das Pro-Kopf-Einkommen hat, wirkt letztlich einzig der technolo-
gische Fortschritt auf das Pro-Kopf-Wachstum des Einkommens.  
Solows Darstellung (1956) geht eine Kritik an den Modellen von Harrod (1939) 
und Domar (1947) voraus. Solow (1956) kritisiert dabei vor allem die mangelnde 
Berücksichtigung der Faktorsubstitution durch die beiden Autoren. In der langen 
Frist seien in der Produktion nicht fixe Proportionen gegeben. Vielmehr führe der 
Lohn-Zins-Mechanismus langfristig dazu, dass sowohl Arbeit wie auch Kapital 
immer vollbeschäftigt seien.  
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Als Folge davon könne nicht von einem Wachstumspfad auf Messers Schneide ge-
sprochen werden, wie dies aus den Modellen von Harrod und Domar folge.114 Da 
sich der Markt langfristig im Gleichgewicht befinde, ergebe sich vielmehr eine 
stabile Entwicklung.  
Ausgangslage des Modells bildet eine Produktionsfunktion mit konstanten Skalen-
erträgen und abnehmenden Grenzerträgen der Produktionsfaktoren Arbeit und 
Kapital:  ! = !(!, !)
 
Produziert wird nur ein einziges Gut, wobei Solow (1956, S. 67) von konstanten 
Skalenerträgen bei der Produktion ausgeht. Die Erhöhung beider Produktionsfak-
toren um dieselbe Menge (z), erhöht somit die Produktion um diese Menge (z):  !" = !(!", !")
 
Dank dieser Annahme, können alle Grössen in Pro-Kopf-Werten formuliert wer-
den:  !! = !(!! , !!) 
Dabei bezeichnen Ypc die Pro-Kopf-Produktion und Kpc den Pro-Kopf-
Kapitaleinsatz. Zur Vereinfachung wird angenommen, dass die Wohnbevölkerung 
der Erwerbsbevölkerung entspricht:  !!" = !(!!")
 
Die Höhe der Pro-Kopf-Produktion (Ypc) ist somit positiv abhängig von der Höhe 
des Pro-Kopf-Kapitaleinsatzes (Kpc). Dabei wird angenommen, dass der Kapital-
einsatz einem abnehmenden Grenzprodukt unterliegt. Das Grenzprodukt des Ka-
pitals (MPK) beschreibt, welche zusätzliche Menge an Gütern produziert werden 
kann, wenn eine Einheit mehr an Kapital eingesetzt wird:  !"# = ! !!" + 1 − !(!!")
  
114 « But this fundamental opposition of warranted and natural rates turns out in the end to flow 
from the crucial assumption that production takes place under conditions of fixed proportions. 
There is no possibility of substituting labor for capital in production. If this assumption is aban-
doned, the knife-edge notion of unstable balance seems to go with it“ (Solow 1956, S. 65).  
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Ein abnehmendes Grenzprodukt impliziert, dass die Produktion mit steigendem 
Kapitaleinsatz nicht stetig, sondern mit einer abnehmenden Rate wächst  
(MPK1 > MPK2): 
 











Wird in der Produktion mehr Kapital eingesetzt, dann führt dies zwar zu einer Zu- 
nahme der Produktion. Mit steigendem Kapitaleinsatz fällt der Zuwachs der pro- 
duzierten Güter jedoch geringer aus. Den angebotsseitigen Faktoren steht die Gü- 
ternachfrage gegenüber, welche sich aus dem Konsum und den Investitionen zu- 
sammensetzt. Beide werden wiederum in Pro-Kopf-Grössen gemessen. Die Staats- 
ausgaben bleiben unberücksichtigt. Zudem wird eine geschlossene Volkswirtschaft  
vorausgesetzt. Dadurch spielt auch der Aussenhandel keine Rolle. Die Pro-Kopf- 
Güternachfrage ergibt sich dann wie folgt:  !!"=!!"+!!"
 
Die Höhe des Pro-Kopf-Konsums  folgt  aus der Höhe der Pro-Kopf-Produktion  
abzüglich der Pro-Kopf-Ersparnisse: !!"=(1−!!")!!"
 
Durch Einsetzen in die Kreislaufgleichung ergibt sich:  !!" = 1 − !!" !!" + !!"
 
Durch eine Umformung erhält die Gleichung folgende Form:  !!" = (!!")!!"
 
Die Höhe der Pro-Kopf-Investitionen entspricht demzufolge der Pro-Kopf-
Ersparnis. Während die Produktionsfunktion für jeden gegebenen Kapitalstock die 
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der Produktion auf den Konsum und die Investitionen. Wird die Investitionsglei-
chung in die Pro-Kopf-Produktionsfunktion eingesetzt, so folgt:  !!" = !!"!(!!")
 
Die graphische Darstellung der Produktionshöhe zeigt die beiden Funktionen, wo-
bei die Investitionsfunktion immer unterhalb der Produktionsfunktion zu liegen 
kommt. Der Anteil der Produktion, welcher weder gespart noch investiert wird, 
wird durch die Bevölkerung konsumiert.  
 




















Langfristiges exogenes und endogenes Wachstum 
161 
Die Netto-Investitionen entsprechen den Brutto-Investitionen abzüglich den Ab-
schreibungen (δ). Es wird angenommen, dass die Abschreibungen in jeder Periode 
einen gleichen Anteil an den Brutto-Investitionen vernichten: 









Der Kapitalstock erhöht sich folglich dann, wenn die Brutto-Investitionen die Hö-
he der Abschreibungen übersteigt:  ∆!!" = !!" − !!!"
 
Durch einsetzen der Investitionsgleichung ergibt sich folgender Zusammenhang:  ∆!!" = !!"!(!!") − !!!"
 
Sofern die Brutto-Investitionen genau den Abschreibungen entsprechen, befindet 
sich das System in einem stationären Zustand (Kpc*). In diesem Zustand erfolgt 
keine Veränderung des Kapitalstocks und die Produktion bleibt folglich konstant. 
Übersteigt die Höhe der Abschreibungen die Höhe der Brutto-Investitionen, dann 
sinkt der Kapitalstock (Kpc). Sofern die Höhe der Abschreibungen jedoch kleiner 
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Aus der graphischen Darstellung wird ersichtlich, dass sich die Volkswirtschaft im 
Modell auf diesen stationären Zustand (Kpc*) zubewegt. Ursache dafür ist vor allem 
die Annahme eines abnehmenden Grenzprodukts des Kapitals. Eine Vergrösse-
rung des Kapitalstocks lohnt sich deshalb nur bis zu einem gewissen Punkt. An-
schliessend führt seine weitere Erhöhung nicht mehr zu einem Zuwachs des Er-
trags. Vermindern hingegen die Abschreibungen den Kapitalstock, dann steigt der 
Anreiz zur Investition erneut.  
Sofern die Höhe der Pro-Kopf-Brutto-Investitionen (Ipc1) die Höhe der Abschrei-
bungen (δKpc*) übersteigen, dann erhöht sich der Kapitalstock. Die Ausdehnung 
lohnt sich solange, wie dadurch zusätzliche Erträge entstehen. Sobald dieser Punkt 
jedoch erreicht ist, erfolgen keine weiteren Investitionen und ein stationärer Zu-
stand ist erreicht. Übersteigen im gegenteiligen Fall die Abschreibungen (δKpc2) die 
Höhe der Investitionen (Ipc2), dann verringert sich der Kapitalstock. Als Folge da-
von steigen aber die möglichen Erträge durch eine höhere Investitionstätigkeit wie-
derum. Deshalb wird der Kapitalstock solange erneut erhöht, wie daraus zusätzli-
che Erträge entstehen. Die Werte nähern sich deshalb einem stationären Zustand 
(Kpc*) an. Der stationäre Zustand beschreibt dabei aber keinen idealen, sondern 
einen stabilen Zustand mit gleichbleibender Produktionshöhe und ohne Wachstum 
der Wertschöpfung oder der Beschäftigung.  
Ausgehend von einem stationären Zustand führen höhere Ersparnisse zu höheren 
Investitionen. Dadurch vergrössert sich der Kapitalstock. Dieser Übergangsprozess 
von einem tieferen (Kpc1) zu einem höheren (K
pc
2) Kapitalstock impliziert positive 
Wachstumsraten in der Produktion. Sobald aber der neue stationäre Zustand (Kpc2) 
mit einem höheren Investitionsniveau (Ipc2) erreicht ist, dehnt sich das Wachstum 
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Die Erhöhung der Sparquote führt somit im Solow-Modell nur während des Über-
gangsprozesses von einem niedrigeren zu einem höheren Kapitalstock zu einem 
Wachstumsprozess. Ist dieser abgeschlossen und das höhere Niveau des Kapital-
stocks erreicht, dann verfällt die Wachstumswirkung einer höheren Sparquote. Es 
stellt sich erneut ein stationärer Zustand auf einem höheren Niveau der Produktion 
ein.  
Das Solow-Modell kann aber durch zwei weitere potentielle Wachstumstreiber er-
weitert werden, das Bevölkerungswachstum (∆N) und das Wachstum des techno-
logischen Fortschritt (∆TP). Dafür wird angenommen, dass die Bevölkerung und 
die Erwerbsbevölkerung mit einer konstanten Rate n wachsen. Die Folge dieses 
Bevölkerungswachstums ist ein Rückgang der Kapitalintensität, sofern sich der Ka-
pitalstock nicht verändert. Die Veränderung des Pro-Kopf-Kapitalstocks beträgt 
dabei:   ∆!!" = !!" − (! + ∆!)!!"
 
Im stationären Zustand muss das Wachstum der Brutto-Investitionen nun folglich 
die Höhe (δ+n)k erreichen. Dadurch bleibt die Kapitalintensität trotz Abschrei-
bungen und Bevölkerungswachstum konstant. Dieses Investitionsniveau kann als 
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Wächst die Bevölkerung bei gegebener Höhe der Abschreibungen schneller als sich 
die Brutto-Investitionen erhöhen, dann stellt sich ein tieferer stationärer Zustand 
mit einer geringeren Kapitalintensität ein:  
	











Auch für den technologischen Fortschritt wird eine konstante Zuwachsrate in der 
Höhe von ∆TN angenommen. Der technologische Fortschritt wird als Erhöhung 
der Arbeitsproduktivität modelliert. Dafür werden die Arbeitseinheiten (L) mit Ef-
fizienzeinheiten (E) multipliziert. Je höher der Wert der Effizienzeinheit, desto ge-
ringer die Anzahl Arbeitseinheiten, welche zur Produktion einer festgelegten Men-
ge an Gütern eingesetzt werden müssen. Der Pro-Kopf-Kapitalstock muss nun neu 
auch durch die Effizienzeinheiten dividiert werden, so das gilt:   !!" = !! ∙ ! 
Wird die Produktionsfunktion ebenfalls durch Arbeits- und Effizienzeinheiten ge-
teilt, dann kann sie wie folgt formuliert werden:   !!" = !(!!")
 
Der vorhergehenden Analyse folgend, wächst der Pro-Kopf-Kapitalstock, wenn die 
Bruttoinvestitionen stärker steigen als die Summe aus der Höhe der Abschreibun-
gen, des Bevölkerungswachstums und des technologischen Fortschritts:   ∆!!" = !!"!(!!") − (! + ∆! + ∆!")!!"
 
Höhere Abschreibungen vermindern den gesamten Kapitalstock, ein höheres Be-
völkerungswachstum reduziert den Pro-Kopf-Kapitalstock und ein beschleunigter 
technologischer Fortschritt führt zu einer höheren Produktion.  
Langfristige Wachstumsprozesse müssten sich somit über eine durch den techno-
logischen Fortschritt begründete Veränderung der Arbeitsproduktivität manifestie-
Investitionen Spc f(Kpc) 
Break-even Investitionen (δ+∆N)Kpc 
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ren. Die Definition der Arbeitsproduktivität folgt einem einfachen Konzept. Sie 
zeigt, wie sich die Wertschöpfung - in der Regel gemessen anhand des Bruttoin-
landprodukts - im Vergleich zu den Erwerbstätigen verändert. Wenn das Niveau der 
Wertschöpfung bei einer stabilen Anzahl an geleisteten Arbeitsstunden steigt, dann 
muss die Arbeitsproduktivität gestiegen sein. Sinkt hingegen das Niveau der 
Wertschöpfung bei einer gleichbleibenden Anzahl an geleisteten Arbeitsstunden, 
dann ist die Arbeitsproduktivität gesunken. Somit sind zwei Werte zur Berechnung 
notwendig, die geleistete Anzahl an Arbeitsstunden115 und das reale Bruttoinland-
produkt (BIP). Das reale Bruttoinlandprodukt berechnet sich dabei aus der Multi-
plikation des realen BIP mit dem Preisniveau:  
!"#$%&'(")*+,&%-%&ä! = !"#$"% !"#!"#$ℎ! !"#"$%&"&" !"#$%&''&()*$) ⋅ !"#$%&$'#() 
Für die Schweiz bieten sich für die Berechnung der Arbeitsstunden zwei Quellen an, 
einerseits die schweizerische Arbeitskräfteerhebung (SAKE) und andererseits die 
Beschäftigungsstatistik (BESTA). Das Problem dieser beiden Quellen ist, dass sie beide 
unterschiedliche Werte für die Anzahl an in der Schweiz geleisteten Arbeitsstunden 
liefern (Hartwig 2005, S. 4). Hartwig (2005) hält die Verwendung der BESTA-Daten für 
zielführender zur Berechnung der Arbeitsproduktivität, da er bei der Erhebung der 
SAKE-Daten methodische Mängel feststellt. Sie liegen ihm gemäss möglicherweise bei 
der Erhebung der Daten über telefonisch geführte Interviews, wobei retrospektiv die 
Anzahl an geleisteten Arbeitsstunden angegeben werden. Berücksichtigt werden dabei 
fast nur Festnetz-Telefonanschlüsse, so dass die veränderten Kommunikations-
gewohnheiten zu Verzerrungen führen können (Hartwig 2005, S. 32). Er betont zudem, 
dass auch bei einem Vergleich zwischen der SAKE und der Volkszählung für das Jahr 
2000 die Werte der SAKE weit höhere Werte für die Anzahl geleisteter Stunden 
ergeben. Die SAKE berücksichtigt zudem jegliche Arbeitsleistung, auch wenn sie nicht 
in die Berechnung des BIP einfliesst, beispielsweise weil es sich dabei um eine nicht 
entlöhnte Mithilfe auf einem Bauernhof oder um Schwarzarbeit handelt. Zähler und 
Nenner sind somit bei der Berechnung der Arbeitsproduktivität mit der SAKE nicht 
konsistent. Als Folge davon nimmt er an, dass die Werte der SAKE im Vergleich zu 
den tatsächlichen Werten verzerrt sind. Werden die Daten der SAKE für die 
Berechnung der Arbeitsproduktivität verwendet, so wird die Arbeitsproduktivität 
entsprechend unterschätzt. 
Auch die Berechnung der Wertschöpfung kann auf verschiedene Arten erfolgen. Dies 
kann in internationalen Vergleichen der Arbeitsproduktivitätsentwicklungen zu 
Verzerrungen führen. Darauf wird hier nicht weiter eingegangen. Ein wichtiger Aspekt 
bei der Berechnung der Arbeitsproduktivität bildet aber die Entwicklung der Terms of 
Trade.
115  Wird anstelle der geleisteten Arbeitsstunden die Anzahl Erwerbstätiger verwendet, so besteht die 
Gefahr, dass wichtige Entwicklungen wie die Ausdehnung der Teilzeitarbeit oder die Zunahme von 
Frühpensionierungen unberücksichtigt bleiben (vgl. Abrahamsen et al. (2005, S. 4).   
Langfristiges exogenes und endogenes Wachstum 
166 
Damit wird das Verhältnis zwischen inländischen und ausländischen Preisen von 
gehandelten Gütern bezeichnet. Die Terms of Trade als relatives Austauschverhältnis 
zwischen inländischen und ausländischen Gütern zeigen, welche Menge an Gütern im 
Inland produziert werden müssen, um im Austausch dafür Güter im Ausland 
erwerben zu können. Verbessern sich in einem Land die Terms of Trade, so können 
mit dem gleichen Arbeitsaufwand mehr Güter und Dienstleistungen im Ausland 
erworben werden. Diese Verbesserung wird aber bei der Berechnung der 
Arbeitsproduktivität mit Hilfe des realen Bruttoinlandprodukts nicht berücksichtigt. 
Für die Schweiz gibt es allerdings deutliche Hinweise dafür, dass verglichen mit 
anderen Ländern, zwischen 1980 und 1996 signifikante Steigerungen der Terms of 
Trade verzeichnet werden konnten (Kohli 2004). Diese Effekte werden bei der durch 
das Bundesamt für Statistik errechneten Arbeitsproduktivität aber nicht 
berücksichtigt. Eine angepasste Berechnung findet sich beispielweise bei Siegenthaler 
(2012). Sie zeigt, dass eine Anpassung der Arbeitsvolumen und eine Berücksichtigung 
der Entwicklung der Terms of Trade dazu führt, dass die Wachstumsrate des 
Bruttoinlandeinkommens (GDI) pro geleisteter Arbeitsstunde in den Jahren 1990 bis 
2010 in der Schweiz verglichen mit grossen europäischen und der japanischen 
Volkswirtschaft nicht unterdurchschnittlich ausfällt (Siegenthaler 2012, S. 44). Somit 
wäre die - beispielsweise im Wachstumsbericht des Seco - diagnostizierte Wachstums-
schwäche, welche durch eine mangelhafte Entwicklung der Arbeitsproduktivität 
verursacht wird, fehlerhaft oder zumindest ungenügend. 
Schwierigkeiten bereitet allerdings nicht nur die empirische Anwendung des Modells 
von Solow in der wirtschaftspolitischen Diagnose. Auch die theoretischen 
Grundlagen zeichnen mit einer einzigen Wachstumsursache in der langen Frist und 
durch die Produktion eines einzigen Gutes ein einseitiges Bild. Hier sollen diesbe-
züglich nur wenige kritische Aspekte genannt werden: Pasinetti (1981) zeigt, dass zur 
Analyse von mittel- und langfristigen Wachstumsprozessen auch der sektorale 
Strukturwandel berücksichtigt werden muss. Zudem verdeutlicht er, dass die Stabi-
lität der wirtschaftlichen Entwicklung abhängig ist vom Verhältnis zwischen Pro-
duktivitätszuwächsen und der Nachfrageentwicklung beziehungsweise der Anpas-
sung der Arbeitszeit. Bortis (1997) zeigt, dass auch die Verteilung von Produktivi-
tätsgewinnen und somit der Einkommensverteilung von entscheidender Bedeutung 
für langfristige Wachstumsprozesse ist. Bedeutend ist zudem die Kritik von Sraffa 
(1976) an den unterstellten eindeutigen Zusammenhängen zwischen Faktorpreisen 
und Faktormengen. 
  
5.3.2 Endogenes Wachstum – AK-Modelle  
Das Modell von Solow (1956) erklärt langfristiges Wachstum der Wertschöpfung 
durch den technologischen Fortschritt. Dieser wird aber ausserhalb des Modells 
erklärt. Als Kritik auf diese exogene Wachstumstheorie wurden verschiedene Mo-
delle entwickelt, welche zwar den neoklassischen Grundgehalt des Solow-Modells 
nicht in Frage stellen, den technologischen Fortschritt aber aus dem Modell selber,
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also endogen erklären. Die wichtigsten Ursachen zur Bestimmung der Höhe des 
technologischen Fortschritts sind dabei die Ausgaben für Forschung und Bildung. 
Zudem wird in der Regel die Annahme abnehmender Skalenerträge aufgehoben, so 
dass im Gegensatz zum Solow-Modell nicht zwingend eine Konvergenz zwischen 
einzelnen Ländern erfolgen muss.  
5.3.2.1 AK-Modell – Wissens-Externalitäten durch „learning by doing“ 
Nachfolgend wird ein AK-Grundmodell dargestellt, welches vor allem auf Frankel 
(1962) zurückgeht. Weiterentwicklungen des Modells wie die von Romer (1986, 
1990 und 1994) oder Lucas (1988) werden hier hingegen nicht ausgeführt. Von 
grundsätzlicher Bedeutung für die AK-Modelle ist die Idee des „Learning by 
doing“, welche von Arrow (1962) aufgenommen wird. Arrow stellt fest, dass tech-
nologischer Fortschritt mit Lernprozessen verbunden ist, welche durch praktische 
Anwendungen und Erfahrungen entstehen.116 Diese Lernprozesse sind direkt mit 
einem technologischen Fortschritt und somit mit langfristigen Wachstumsprozes-
sen im Sinne von Solow (1956) verbunden. Da angenommen wird, dass die Lern-
prozesse durch die Produktion selber entstehen, müssen dafür durch die Unter-
nehmen keine zusätzlichen finanziellen Mittel eingesetzt werden. Im Gegensatz 
zum Modell von Solow, müssen in einem AK-Modell nicht mehr zwingend ab-
nehmende Grenzprodukte angenommen werden. Die Lernprozesse können viel-
mehr mit steigender Produktion auch zu einer Zunahme der Produktivität führen.  
Frankel (1962) geht von einem vollständigen Wettbewerb auf dem Güter-, Kapital- 
und Arbeitsmarkt aus. Folglich kann kein Anbieter den Preis seines Gutes beein-
flussen. Er nimmt zudem an, dass die Produktionsfaktoren substituiert werden 
können. Das Verhältnis zwischen den Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital 
kann durch eine Cobb-Douglas-Funktion beschrieben werden. Jedes Unternehmen 
weist eine Produktionsfunktion mit folgender Form auf:  !! = !!!!!!!!!        !" 1,2,… ,!
 
Dabei bezeichnet Kj den Kapitalbestand des Unternehmens j, Lj den Beschäfti-
gungsbestand des Unternehmens und ! die durchschnittliche aggregierte Produk-
tivität.  
 
116 „But  one  empirical  generalization  is  so  clear  that  all  schools  of  thought  must  accept  it,  alt- 
hough they interpret it in different fashions: Learning is the product of  experience.  Learning  can  
only  take  place  through  the  attempt  to  solve  a  problem  and  therefore  only  takes  place  during  
activity“ (Arrow 1962, S. 155).  
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Letztere ist das Resultat der gesamten Menge an Kapital, welche durch alle Unter-
nehmen akkumuliert wurde, sowie den durch Lernprozesse entstandenen Wissens-
Externalitäten: 
! = !! ∙ !!!!!!
!
 
Mit ! wird ein positiver Exponent, mit dem die Höhe der Wissens-Externalitäten  
umschrieben wird, bezeichnet. Dieser Exponent kann nicht von einzelnen Unter- 
nehmen beeinflusst werden, sondern entsteht durch den gesellschaftlichen Produk- 
tionsprozess.  Zur  Vereinfachung  wird  angenommen,  dass  pro  Unternehmen  nur  
eine Arbeitskraft eingesetzt wird (Lj = 1 für alle j).  
Der  aggregierte  Kapitalstock  ergibt  sich  dann  aus  der  Summe  der  Kapitalstöcke  
jedes einzelnen Unternehmens 
! = !!!!!!  
und die aggregierte Produktion aus der Summe der Produktion aller einzelnen Un-
ternehmen 
! = !!"!!!!  
In der Produktion setzen die gewinnmaximierenden Unternehmen alle dieselbe 
Technologie ein. Dementsprechend ergeben sich in allen Unternehmen (j) auch 
gleiche Faktorproportionen:  !! = !! 
Somit gilt im Gleichgewicht, dass die Höhe der Produktivität abhängig ist von der 
Höhe der Kapitalakkumulation und den Wissens-Externalitäten ! = !!!!
 
Die Produktion eines einzelnen Unternehmens ist demzufolge abhängig von der 
Höhe der Kapitalakkumulation (K), dem Kapitaleinsatzverhältnis (K/N), der 
Höhe der Wissens-Externalitäten und der Höhe des Grenzprodukts des Kapitals 
(MPK):  !! = !!!!(!/!)!"#
 
Da pro Unternehmen nur eine Arbeitskraft eingesetzt wird, entspricht die aggre-
gierte Produktion folglich:  ! = !!!!!(!/!)!"#
 
)(η
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Zu einem AK-Modell umformuliert ergibt sich die Höhe der Produktion deshalb 
als:  ! = !!!"#!!
 
wobei gilt, dass   ! = !!!!!!"#
 
Unter der Annahme einer konstanten Sparquote entspricht die Kapitalakkumulati-
onsbedingung derjenigen von Solow (1956):  ! = !!"! − !"
 
Wird für Y die obige Produktionsgleichung eingesetzt,  ! = !!!"#!!
 
dann ergibt sich: ! = !!"!!!"#!! − !"
 
Somit kann die Wachstumsrate des Kapitalstocks durch folgende Gleichung be-
schrieben werden: ∆! = !! = !!"!!!"#!!!! − ! 
Entscheidend für den Entwicklungspfad einer Volkswirtschaft ist demnach die 
Summe aus den Skalenerträgen der Produktionsfunktion (MPK) und den Wissens-
Externalitäten (η). 
 
Ist diese Summe kleiner als 1 (MPK+η < 1), dann entspricht das Resultat abneh-
menden Skalenerträgen. Die Wissens-Externalitäten, welche durch Lernprozesse 
den technologischen Fortschritt vorantreiben, reichen dann nicht aus, um die ab-
nehmenden Grenzerträge des Kapitals, beziehungsweise die abnehmenden Skalen-
erträge der Produktion zu kompensieren. Als Folge davon konvergiert die langfris-
tige Wachstumsrate gegen Null. Im gegenteiligen Fall (MPK+η > 1), in dem die 
Wissens-Externalitäten die abnehmenden Grenzerträge des Kapitals mehr als zu 
kompensieren vermögen, resultiert eine stetig wachsende Volkswirtschaft. Der drit-
te mögliche Fall (MPK+η = 1) ergibt sich, wenn die abnehmenden Grenzerträge 
des Kapitals durch die Wissens-Externalitäten gerade kompensiert werden. Dies 
entspricht einer reinen AK-Funktion, da aus ! = !!!"#!! bei (MPK+η = 1) ge-
rade ! = !!! = !" folgt.  
Das AK-Modell von Frankel (1962) vermag somit über gesellschaftliche Lernpro-
zesse und den daraus folgenden technologischen Fortschritt ein anhaltendes lang-
fristiges Wachstum zu erklären. Gleichzeitig folgt, sofern die Summe aus den Wis-
sens-Externalitäten und dem Grenzprodukt des Kapitals nicht kleiner als 1 ist, kei-
ne Konvergenz der Wachstumsraten unterschiedlicher Länder zueinander. Die Kri-
tik am Modell von Solow oder am Konzept der Produktionsfunktion gilt trotz den 
Langfristiges exogenes und endogenes Wachstum 
170 
Differenzierungen auch für dieses Modell. Diese Kritik soll in den nachfolgenden 
Kapiteln ausführlich dargestellt werden.  
 
  
Das Prinzip der effektiven Nachfrage in der kurzen Frist 
171 
6 Beschäftigung und Produktion aus einer keynesianischen Perspektive  
Die keynesianische Theorie beinhaltet Ansätze mit unterschiedlichen Schwerpunk-
ten. Im Zentrum stehen in der Regel die Erklärung der Produktionshöhe, der Be-
schäftigung sowie der Schwankungen im Zeitverlauf. Dabei wird der Funktionswei-
se und Rolle der Finanzmärkte eine bedeutende Rolle zugesprochen. In keynesiani-
schen Ansätzen ist unfreiwillige Arbeitslosigkeit ein häufiges Resultat einer Markt-
wirtschaft. Sie ist in der Regel Folge einer mangelnden effektiven Nachfrage und 
nicht einer eingeschränkten Funktion von Märkten. Somit führen auch vollständig 
flexible Märkte nicht selbstregulierend zu Vollbeschäftigung und einer hohen Ka-
pazitätsauslastung von Kapitalgütern.  
Ausgangspunkt der nachfolgenden Darstellung für die kurze Frist bildet die Analy-
se von Keynes (1936/2002). Damit verbunden sind die „fundamentalistischen“ 
Interpretationen von Weintraub (1958) beziehungsweise Davidson (1994) sowie 
von Minsky (1990).  
6.1 Das Prinzip der effektiven Nachfrage in der kurzen Frist  
6.1.1 Das Prinzip der effektiven Nachfrage – Eine einfache Illustration  
Davidson konstruiert (1994, S. 24) zur einfachen Illustration des Prinzips der effek-
tiven Nachfrage eine Angebots- und eine Nachfragefunktion.117 Er unterstellt da-
bei, dass sowohl die Nachfrage- als auch die Angebotshöhe abhängig sind von der 
Anzahl der Beschäftigten (N) und deren Lohnsatz.118 Die Angebotsfunktion erfasst 
dabei die Beziehung zwischen den erwarteten Verkaufserträgen des nächsten Tages 
für die Unternehmer und der Anzahl Arbeitskräfte, die sie heute zur Produktion 
der Nachfrage von morgen einstellen. Je höher die erwarteten Verkäufe (Z) sind, 
desto mehr Arbeitskräfte (N) werden von den Unternehmen eingestellt und desto 
höher ist folglich auch die Beschäftigung. Zur Vereinfachung wird angenommen, 
dass sich die Höhe des Geldlohnes (wn) dadurch nicht ändert und für alle Arbeits-
117 Die Darstellung des keynesianischen Modells mit einer Z-Kurve (Angebot) und einer D-Kurve 
(Nachfrage) geht auf die Interpretation von Keynes durch Weintraub (1958) zurück. Die hiesige 
Darstellung bezieht sich hingegen auf Davidson (1994, 2002).  
118 Die Funktionen von Keynes (1936/2002) und Davidson (1994, 2002) entsprechen sich weit-
gehend, mit dem Unterschied, dass bei Keynes (1936/2002, S. 21) der Lohnsatz (w) nicht in die 
Funktion integriert wird, was aber inhaltlich keiner Veränderung entspricht. Keynes schreibt die 
aggregierte Angebotsfunktion als ! = !( !)
  wobei er annimmt, dass die Faktorkosten pro Einheit fix sind. 
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kräfte gleich hoch ist119. Die aggregierte Angebotsfunktion kann dann als steigende 
Funktion geschrieben werden:  ! = !!(!! ,!)
 
Sie bringt die gewünschten Ausgaben aller Käufer zu jeder Höhe der Beschäftigung 
in Beziehung. Je höher die Beschäftigung und der Lohnsatz der Beschäftigten aus-
fällt, desto höher ist das gesamte Einkommen. Mit steigendem Einkommen steigen 
wiederum die gesamten Käufe in einer Volkswirtschaft und somit die Güternach-
frage. Die aggregierte Nachfragefunktion kann somit ebenfalls als steigende Funk-
tion geschrieben werden:  ! = !!(!! ,!)
 
Die Käufe, aus der die aggregierte Nachfrage besteht, können unter Vernachlässi-
gung des Staates in zwei Kategorien unterteilt werden:  
1) D1 entspricht den Konsumausgaben. Diese Ausgaben steigen mit der Höhe 
des Lohnsatzes und der Beschäftigung an. Der Anstieg erfolgt aber nicht in 
proportionalem Ausmass, wodurch die Konsumausgaben weniger stark stei-
gen als die Löhne und die Beschäftigung.  
2) D2 entspricht dem Betrag, welcher für die Netto-Investitionen ausgegeben 
wird. Die Höhe der Netto-Investitionen ist abhängig von den daraus erwar-
teten zukünftigen Erträgen. Diese können aber nicht vorausgesehen oder be-
rechnet werden. Ihre Höhe ist grundsätzlich mit Unsicherheit behaftet.  
Die Höhe der effektiven Nachfrage ergibt sich aus der Summe der Ausgaben für 
Konsumgüter (C) und der Netto-Investitionen (IN). Sie legt die Höhe der Beschäf-
tigung fest: ! = ! + !!
  
119 Keynes geht davon aus, dass alle Arbeitseinheiten mit einem gleich hohen Entgelt belohnt 
werden, und dass bei produktiveren Arbeitskräften mehr Lohneinheiten anfallen, als bei weniger 
produktiven: „(…) das heisst, eine Stunde besonderer Arbeit, die zum doppelten gewöhnlichen 
Satz entlohnt wird, wird als zwei Einheiten zählen“ (Keynes 1936/2002, S. 36).  




Graphisch lässt sich das Prinzip der effektiven Nachfrage und ihre Wirkung auf die 
Beschäftigung wie folgt darstellen:  
 




    





Abbildung entspricht der Darstellung von Davidson (2002,S. 29)  
Dabei bezeichnet N die Anzahl an Beschäftigten, Z die Höhe der erwarteten Ver-
kaufserträge und D das Niveau der aggregierten Nachfrage. Die Kurve D bezeich-
net die aggregierte Nachfragefunktion und die Kurve Z die aggregierte Angebots-
funktion. Der Punkt E ist der Punkt, an dem die erwarteten Verkäufe den geplan-
ten Verkäufen entsprechen und sich die aggregierte Angebots- mit der aggregierten 
Nachfragekurve schneidet. Der Punkt der effektiven Nachfrage ist nicht gleichbe-
deutend mit Vollbeschäftigung, sondern mit einem Gleichgewicht, an dem es für 
keinen der Akteure einen Anreiz gibt sein Verhalten zu ändern. Dies ist dann der 
Fall, wenn die Unternehmen ihre gesamte Produktion absetzen können und die 
Nachfrage durch die Käufer nicht durch eine Veränderung der Beschäftigungshöhe 
oder der Konsumneigung schwankt.  
Der einfache Prozess der Produktion geht nach Davidson (1994, S. 20) nun wie 
folgt von statten: Die Unternehmen müssen sich zu Beginn entscheiden, welche 
Menge an Arbeit sie für den Produktionsprozess einstellen wollen, damit sie mit 
der Produktionshöhe die bestehende Nachfrage befriedigen können. Dafür müssen 
sie die Absätze, welche sie erzielen können, im Voraus schätzen. Anschliessend 
können sie daraus die gewinnmaximierende Produktionshöhe ableiten. Schätzen die 
Produzenten die gewinnmaximierende Höhe ihrer Produktion beispielsweise mit 
Q1 ein, dann müssen sie zur Produktion N1 Arbeitskräfte einstellen. Die entspre-
chenden Verkaufserlöse Z1 ergeben sich aus dem Produkt von Preis und Menge 









N1 Ne N2 N5 
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P1Q1, wobei P1 den für die Ware erwarteten Preis darstellt. Die beschäftigten N1 
Arbeitskräfte erhalten einen Lohn in der Höhe von wn, welchen sie zum Kauf von 
Gütern ausgeben können. Die gesamten geplanten Ausgaben auf dem Markt bei 
einer Höhe von N1 Arbeitern mit einem Lohn in der Höhe von wn beträgt D1 
(=P1Q1). Diese geplanten Ausgaben übersteigen die erwarteten Verkäufe der Un-
ternehmen in der Höhe von Z1 (D1>Z1). Ein Teil der Nachfrage bleibt somit unbe-
friedigt. Die Unternehmen erhöhen als Folge davon in der nächsten Runde die An-
zahl Arbeitskräfte auf N2 um die erwartete Nachfrage von D1 befriedigen zu kön-
nen. Durch die zusätzlich ausgezahlten Löhne und durch die steigende Beschäfti-
gung steigt aber auch die Nachfrage nach Gütern weiter an, so dass die erwarteten 
Verkaufserlöse von Z2 und die damit verbundenen Preise und Mengen (P2Q2) die 
Nachfrage nach Gütern in der Höhe von D2 erneut unterschätzen. Die Unterneh-
men werden in den folgenden Produktionsperioden die Anzahl der Arbeitskräfte 
solange erhöhen, bis die erwarteten Verkaufserlöse mit den geplanten Käufen 
übereinstimmen (Ze=De). Die korrespondierende Beschäftigungshöhe entspricht 
hier Ne. An diesem Punkt der effektiven Nachfrage (E) haben die Unternehmen 
keinen Anreiz ihre Beschäftigungspläne zu verändern, da ihre Erwartungen hin-
sichtlich der Verkaufserlöse erfüllt werden. Der Punkt E entspricht in diesem Sinne 
einem Gleichgewicht, da es keine Akteure gibt, die einen Anreiz haben, die Situati-
on zu verändern. Die Gleichgewichtsbeschäftigung entspricht aber nicht unbedingt 
einem Vollbeschäftigungsniveau der Beschäftigung. Dies wäre nur dann der Fall, 
wenn alle erzielten Einkommen in der Form von Konsumausgaben oder Ausgaben 
für Investitionen einen Weg zurück in den Wirtschaftskreislauf finden würden. Da-
von kann aber nicht ausgegangen werden. Da nicht alle Einkommen entweder für 
neue Konsumgüter oder für neue Investitionsgüter ausgegeben werden. Das 
Say’sche Gesetz (Say 1803/1971) hat deshalb keine Gültigkeit. Würde das Say’sche 
Gesetz gelten, dann führte dies in der obigen Abbildung dazu, dass die Angebots- 
und die Nachfragekurve übereinstimmen:  !!(!! ,!) = !!(!! ,!)
 
Zwei Ursachen führen bei Keynes und in der Interpretation von Davidson (1994, 
2002) dazu, dass die Höhe der Beschäftigung nicht mit der Vollbeschäftigungshöhe 
übereinstimmen muss:  
1) Die Konsum- und Investitionspläne der Käufer stimmen nicht mit den Pro-
duktionsplänen der Verkäufer überein. Ursache dafür sind beispielsweise die 
Unsicherheit über die tatsächliche Höhe der Nachfrage oder die Unklarheit 
über das Verhalten beziehungsweise die Produktionspläne der anderen 
Marktakteure. Dieses Auseinanderfallen der Erwartungen zwischen Käufern 
und Verkäufern entspricht allen Situationen in der Abbildung, in denen gilt:  !! ≠ !!
 
Die Beschäftigung erreicht dann nicht die Höhe von Ne. Diese Höhe der Be-
schäftigung kann aber in einem Markt iterativ erreicht werden, da Akteure 
ein Interesse an der Veränderung des Ergebnisses haben. Doch auch die Be-
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schäftigungshöhe Ne impliziert nicht unbedingt ein Vollbeschäftigungsni-
veau, was durch den zweiten Punkt begründet wird. 
2) Die Bezüger von Löhnen, Zinsen oder Bodenrenten verwenden nicht den 
ganzen Betrag ihres Einkommens zum Kauf neuer Konsum- oder Investiti-
onsgüter. Ein Teil des Einkommens, welches nicht zu Konsumzwecken aus-
gegeben wird, wird gehortet oder beispielsweise für den Kauf bestehender 
finanzieller Vermögensbestandteile (z.B. Aktien, Obligationen, Kunst, Im-
mobilien) ausgegeben. Somit erfolgt daraus keine Erhöhung der Wertschöp-
fung oder der Beschäftigung. Ein Teil des Produktionspotentials (Arbeits-
kräfte und Kapitalanlagen) bleibt somit ungenutzt. Als Folge davon sinkt die 
Beschäftigung unterhalb eines Niveaus, welches als Vollbeschäftigung be-
zeichnet werden kann. 
Es ist vor allem diese zweite Ursache, welche in den nachfolgenden Kapiteln ge-
nauer begründet werden soll. Sie entspricht einer monetären Begründung des Prin-
zips der effektiven Nachfrage. Eine reale Begründung findet sich demgegenüber 
etwa bei Garegnani (1979) oder Bortis (1997). Sie wird bei der Betrachtung der lan-
gen Frist berücksichtigt. 
6.1.2 Der Multiplikator  
Keynes (1936/2002) betrachtet eine Volkswirtschaft, bei der staatliche Ausgaben 
und Steuern (G=T) sowie der Aussenhandel (EX=IMP) im Gleichgewicht sind. 
Die nominale Produktion (Y) wird deshalb vereinfachend auf zwei Nachfragekom-
ponenten aufgeteilt, die Konsumausgaben (C) und die Ausgaben für die Investitio-
nen (I): ! = ! + ! 
Ziel des Multiplikators ist die Bestimmung des Verhältnisses zwischen dem nomi-
nalen Einkommen (Y) und der Höhe der nominalen Investitionen (I) beziehungs-
weise ihren Veränderungsraten. Keynes (1936/2002) nimmt dafür die Idee des 
Multiplikators von Kahn (1931) auf. Das Preisniveau wird dabei als konstant ange-
nommen, wodurch die Unterscheidung zwischen realen und nominalen Werten 
hinfällig wird.  
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Grundgedanke des Multiplikators bildet die Idee von Kahn (1931), dass die Erhö-
hung der staatlichen Ausgaben nicht nur zusätzliche Einkommen für die im be-
troffenen Sektor tätigen Unternehmen und ihre Arbeitskräfte schafft, sondern auch 
für die damit verbundenen Unternehmen, welche dafür die Inputgüter herstellen.120 
Durch die höheren Einnahmen der vor- und nachgelagerten Unternehmen erhöht 
sich aber wiederum das allgemeine Niveau des Konsums, wodurch weitere Unter-
nehmen von der ursprünglichen Erhöhung der Staatsausgaben profitieren, wenn 
auch in geringerem Ausmass. Ziel des Multiplikators ist deshalb die Berechnung 
der Folge einer Ausgabenänderung auf diese „sekundären“ Beschäftigungseffekte, 
welche nicht direkt durch die Staatsausgaben, sondern durch zweit-, dritt- bezie-
hungsweise x-Runden-Effekte erzielt werden. Wie gross diese Effekte tatsächlich 
sind, hängt vor allem von der Konsumneigung derer ab, welche durch die Mass-
nahme ein erhöhtes Einkommen erzielen. Je grösser der Anteil ist, welcher aus dem 
zusätzlichen Einkommen in der Form von Konsumausgaben erneut ausgegeben 
wird, desto höher ist auch der Multiplikator-Effekt. Deshalb gilt es zuerst zu klären, 
welche Faktoren die Höhe der Konsumneigung festlegen.  
6.1.3 Die Konsumneigung 
Mit der Konsumneigung bezeichnet Keynes (1936/2002) den Anteil, welcher aus 
einer Lohneinheit für den Kauf von Konsumgütern ausgegeben wird. Er unter-
scheidet bei der Analyse der Ursachen zwischen objektiven und subjektiven Fakto-
ren, welche die Konsumneigung beeinflussen. Dabei geht er von einer konstanten 
Beschäftigungshöhe aus (Keynes 1936/2002, S. 77ff). Keynes nimmt an, dass die 
subjektiven Gründe, welche zu höheren Konsumausgaben führen, vor allem ab-
hängig von kulturellen Eigenheiten einer Gesellschaft sind. Sie würden deshalb nur 
sehr langsamen Veränderungen unterliegen. Deshalb fliessen sie nicht in seine Be-
trachtungen mit ein. Als sechs objektive Faktoren, welche die Konsumneigung be-
einflussen bezeichnet Keynes:  
1) Ein Anstieg der Reallöhne.
120 „The argument will apply to the effects of any net increase in the rate of home investment. 
The increased employment that is required in connection actually with the increased investment  
will be described as the "primary " employment. It includes the „direct“ employment, and also, of  
course, the „indirect“ employment that is set up in the production and transport of the raw mate- 
rials required for making the new investment. To meet the increased expenditure of wages and 
profits that is associated with the primary employment, the production of consumption-goods is  
increased. Here again wages and profits are increased, and the effect will be passed on, though  
with diminished intensity. And so on ad infinitum. The total employment that is set up in this  
way in the production of consumption-goods will be termed the „secondary employment“   
(Kahn 1931, S. 173).  
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2) Ein Anstieg des verfügbaren Einkommens.121  
3) Eine Änderung der Vermögenswerte, beispielsweise von Wertpapieren oder 
Immobilien. Eine Wirkung vermutet Keynes in diesem Fall vor allem bei 
wohlhabenden Personen.   
4) Eine Änderung der Höhe des Zinssatzes. Kurzfristige Änderungen in der 
Höhe des Zinssatzes haben aber gemäss Keynes keinen wesentlichen Ein-
fluss auf die Höhe des Konsums. Hingegen könne ein höherer Zinssatz zu 
einem Rückgang der Investitionen führen, was wiederum über den darauf 
folgenden Rückgang der Einkommen den Konsum schmälern könne.122 Der 
Zusammenhang zwischen der Zinshöhe und dem Einkommen und somit 
dem Konsum ist dadurch negativ.  
5) Eine Änderung in der Fiskalpolitik, welche zu einer Änderung der Steuerhö-
he oder der Einkommensverteilung führt. Höhere Steuern schmälern die 
Konsumausgaben, während eine egalitärere Einkommensverteilung die Kon-
121 Keynes (1936/2002, S. 79) spricht von einer Änderung zwischen der Höhe des Einkommens  
und des  Nettoeinkommens, wobei der Konsum eher eine Funktion des Nettoeinkommens sei.  
122 „Das Steigen des Zinssatzes könnte uns veranlassen, mehr zu  sparen,  wenn unsere Einkom-
men unverändert blieben. Wenn aber der höhere Zinssatz die Investitionen vermindert, werden 
und können unsere Einkommen nicht unverändert bleiben. Sie müssen notwendigerweise fallen, 
bis die abnehmende Fähigkeit, zu sparen, den durch den höheren Zinssatz gegebenen Antrieb, zu 
sparen, genügend ausgeglichen hat. Je tugendhafter, je entschlossener sparsam, je starrsinniger 
orthodox wir in unserem nationalen und persönlichen Finanzgebaren sind, desto mehr werden 
unsere Einkommen fallen müssen, wenn der Zinssatz im Verhältnis zur Grenzleistungsfähigkeit 
des Kapitals steigt. Starrsinn kann nur eine Strafe und keine Belohnung hervorbringen: denn die 
Folgen sind unvermeidlich. Das tatsächliche Ausmass der Gesamtersparnisse und Gesamtausgaben 
stützt sich somit letzten Endes nicht auf Vorsicht, Voraussicht, Berechnung, Verbesserung, 
Unabhängigkeit, Unternehmertum, Stolz oder Geiz. Tugend und Laster spielen keine Rolle. Es 
hängt alles davon ab, inwieweit der Zinssatz, unter Berücksichtigung der Grenzleistungsfähigkeit 
des Kapitals, für Investitionen günstig ist. Nein, das ist eine Übertreibung. Wenn der Zinssatz so 
geregelt würde, dass er ständige Vollbeschäftigung aufrecht erhielte, so würde die Tugend ihre 
Herrschaft zurückgewinnen; - die Rate der Kapitalakkumulation würde von der Schwäche der 
Konsumneigung abhängen. Der Tribut, den die klassischen Ökonomen der Tugend zollen, ist 
somit, - es sei noch einmal betont – die Folge ihrer versteckten Annahme, dass der Zinssatz immer 
so geregelt wird (Keynes 1936/2002, S. 95f) 
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sumausgaben tendenziell erhöht. Grund dafür ist die höhere Konsumnei-
gung von Personen mit tieferen Einkommen. 123 
6) Eine Änderung in den Erwartungen über das Verhältnis zwischen dem ge-
genwärtigen und dem zukünftigen Niveau des Einkommens. Den Einfluss 
dieses Faktors schätzt Keynes allerdings als gering ein.  
Er  schliesst  daraus,  dass  der  Konsum  im  Zeitverlauf  relativ  stabil  ist,  sofern  die  
Lohnentwicklung ebenfalls relativ stabil verläuft. Die Wirkung von Änderungen der  
Kapitalwerte, des Zinssatzes oder der Fiskalpolitik auf die Konsumhöhe erachtet er  
als  nebensächlich.124 Es  kann  deshalb  vereinfachend  davon  ausgegangen  werden,  
dass eine Zunahme des Geldlohnsatzes zu einem Anstieg des  Reallohnes und zu  
einer Zunahme des Konsums führt.  
Die Zunahme der Konsumausgaben fällt dabei aber geringer aus, als die Steigerung  
des  Geldlohnsatzes.  Dieses  laut  Keynes  „grundlegende  psychologische  Gesetz“  
(Keynes 1936/2002, S. 83) kann mit folgender Funktion beschrieben werden: !!!!!! > 0 und !!!!!! < 0  
Die Funktion weist somit eine positive Steigung auf, allerdings mit einem Wert ge-
ringer als 1.  
6.1.4 Der Investitionsmultiplikator  
Die Wirkung des Investitionsmultiplikators auf das Einkommen ist abhängig von 
der Konsumneigung. Je höher sie ausfällt, desto stärker wirken die veränderten In-
vestitionen auf das Einkommen. Dies soll an einem numerischen Beispiel verdeut-
licht werden.  
In einer Volkswirtschaft bestehen Arbeitskräfte. Sie erhalten durch den Verkauf 
ihrer Arbeit einen Lohn. Ihnen gegenüber stehen Kapitaleigner. Sie erzielen durch 
die Bereitstellung von Kapital ein Einkommen. Es wird angenommen, dass die Ar-
beitskräfte ihr gesamtes Einkommen zum Kauf von Konsumgütern verwenden. 
Demgegenüber sparen die Kapitaleigner ihr Einkommen vollständig. Die Unter-
nehmen erhöhen im Beispiel in einem ersten Schritt ihre Bauinvestitionen um ins-
123 „Wenn die Fiskalpolitik als bewusstes Mittel für die gleichmässigere Verteilung der Einkom-
men benutzt wird, ist ihre Wirkung auf die Zunahme der Konsumneigung natürlich umso grös-
ser“ (Keynes 1936/2002, S. 82).  
124 „Es bleibt uns daher der Schluss übrig, dass die Konsumneigung in einem gegebenen Zustand 
als eine ziemlich stabile Funktion betrachtet werden kann, sofern wir nur Änderungen in der 
Lohneinheit, in Geld gemessen, ausgeschaltet haben. Zufällige Änderungen in Kapitalwerten 
können die Konsumneigung ändern, und beträchtliche Änderungen im Zinssatz und in der Fis-
kalpolitik mögen einige Unterschiede machen; die anderen objektiven Faktoren aber, die ihn be-
einflussen könnten, werden, obschon sie nicht übersehen werden dürfen, unter gewöhnlichen 
Umständen kaum wichtig sein“ (Keynes 1936/2002, S. 82). 
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gesamt 100 Millionen Geldeinheiten. Von diesen hundert Millionen werden den 
Arbeitskräften, welche die verlangten Anlagen bauen, 80 Millionen Geldeinheiten 
als Löhne ausbezahlt. 20 Millionen fliessen an die Kapitaleigner als Kapitalein-
kommen. Während die Kapitaleigner ihr gesamtes Einkommen sparen, verwenden 
die Arbeitskräfte ihr gesamtes Einkommen zum Kauf von Konsumgütern. Der 
Kauf dieser Konsumgüter führt wiederum zu Lohn- und Kapitaleinkünften in der 
Konsumgüterindustrie und beim Verkauf der Konsumgüter. Es wird wiederum 
angenommen, dass 80% der Summe aus diesen Einkünften als Löhne an die Ar-
beitskräfte und 20% der Summe an die Kapitaleigner fliessen. Die Höhe der Kon-
sumausgaben beträgt entsprechend in dieser zweiten Runde noch 49 Millionen 
Geldeinheiten. Auch diese Einkünfte werden wiederum zu 80% für neue Konsum-
güter ausgegeben und zu 20% gespart, so dass die Konsumausgaben in der dritten 
Runde noch weitere 34.3 Millionen Geldeinheiten ausmachen. In der vierten, fünf-
ten, sechsten Runde beträgt der zusätzliche Konsum noch 24.01, 16.807 und 
11.7649. Summiert ergeben sich bis zum Ende Ausgaben in der Höhe von 233 Mil-
lionen Geldeinheiten.  
Das Beispiel kann wie folgt numerisch dargestellt werden. Die marginale Konsum-
neigung (c) beträgt 0.8. In der ersten Runde werden Konsumausgaben in der Höhe 
von 100 Geldeinheiten getätigt:  0.8 ⋅ 100 = 80
 
In der zweiten Runde betragen sie noch 0.8 · 80=64, in der dritten Runde 0.8 · 64 
= 51.2 etc.: 0.8! ⋅ 100 = 80 0.8! ⋅ 100 = 64 0.8! ⋅ 100 = 51.2
 
…	
Die Erhöhung des Konsums (ΔC), welche durch die Erhöhung der Investitionen 
um ΔI ausgelöst wird, beträgt demnach: ∆! = (0.8 + 0. 8! + 0.8! +⋯+ 0. 8! ∙ ∆! = 400
bzw. ∆! = 0.81 − 0.8 ∙ ∆! = 400 
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Da zusätzlich 100 Geldeinheiten an Investitionen, welche am Ursprung des Multi-
plikator-Prozesses stehen, dazu gerechnet werden, beträgt die gesamte Nachfrage-
veränderung 500 Geldeinheiten:125  
 ∆! = ∆! + ∆! = ∆! + 0. 8! + 0.8! + 0.8! +⋯+ 0.8! ∙ ∆! 
 = 1 + 0. 8! + 0.8! + 0.8! +⋯+ 0.8! ∙ ∆!  
 = 0. 8! + 0. 8! + 0.8! + 0.8! +⋯+ 0.8! ∙ ∆!  
 = 11 − 0.8∆! 
 = 500 
 
Der logische Multiplikator126, welcher die Veränderung der Höhe der Investitionen 
über die marginale Konsumneigung mit der Veränderung der Einkommenshöhe in 
Verbindung bringt, ergibt sich somit als:  ∆! = 11 − ! ∆! 
125 Algebraisch wird der Multiplikator wie folgt hergeleitet: Die Veränderung des Sozialprodukts 
ergibt sich aus den Veränderungen des Konsums (ΔC) und der Investitionen (ΔI): ∆! = ∆! + ∆! 
Die marginale Konsumneigung (c) ist definiert, als anteilsmässige Veränderung des Konsums bei 
einer Steigerung des Sozialprodukts: ∆! = ∆!∆! 
Somit kann die Veränderung des Sozialprodukts geschrieben werden als: ∆푌=c∆Y+∆I. Weitere 
Umformungen ergeben anschliessend: ∆! − !∆! = ∆!
 und (1− !)∆! = ∆!.
126 Diese Formulierung entspricht dem logischen Mult  iplikator und somit einem ökonomischen  
Prinzip. Die historisch konkrete Erscheinung des Multiplikators kann sich davon unterscheiden.  
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Abbildung 69: Wirkung des Investitionsmultiplikators auf die Höhe des Bruttoinlandprodukts
Abbildung: Die Veränderung der Investitionen um 100 Geldeinheiten führt zu einer kumulati-
ven Wirkung, welche das Sozialprodukt alleine aufgrund der daraus folgenden Veränderung des 
Konsums um insgesamt 500 Geldeinheiten verändert. Diese Wirkung erfolgt relativ rasch und 
flacht im Zeitverlauf ab, sofern keine weiteren Veränderungen der Investitionen oder der Staats-
ausgaben erfolgt.  
 
Eine Veränderung der Staatsausgaben kann die Wirkung eines Rückgangs der In-
vestitionsausgaben unter der Erfüllung bestimmter Annahmen kompensieren. Dies 
zeigt die Herleitung des Staatsausgaben-Multiplikators. Die folgende Darstellung 
folgt Davidson (1994 und 2002). Ihr liegen folgende Annahmen zugrunde:  
1) Die marginale Konsumneigung (c) aller Individuen ist gleich.  
2) Die Höhe der Steuerzahlungen ist unabhängig von der Höhe des Einkom-
mens (Kopfsteuer).  
3) Es gibt keine Veränderung des Zinsfusses oder der privaten Investitionstä-
tigkeit („Crowding-out“) als Folge der höheren Staatsausgaben.  
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Die Verwendungsseite des Sozialprodukts in einer geschlossenen Volkswirtschaft 
besteht aus dem Konsum, den Investitionen und den Staatsausgaben:  ! = ! + ! + !
 
Werden alle Steuern durch die Konsumenten entrichtet, so kann die Höhe der 
Steuereinnahmen durch eine Verminderung des Konsums in der Konsumfunktion 
ausgedrückt werden:  ! = !! + !!(! − !)
 
Dabei bezeichnet c1 die marginale Konsumneigung aus dem Einkommen nach Ab-
zug der Steuern und c0 die einkommensunabhängigen Konsumausgaben. T be-
zeichnet sowohl die Steuereinnahmen des Staates als auch die Steuerausgaben der 
Konsumenten. Das Einsetzen der Konsumfunktion in die Funktion des Sozialpro-
duktes ergibt:  ! = 11 − !! !! − !!! + ! + !  
Unter der Annahme konstanter Steuern (T) und einer konstanten Investitionstätig- 
keit erhöht sich das Einkommen durch steigende Staatsausgaben, abhängig von der  
marginalen Konsumneigung:  ∆! = 11 − !! ∆! 
Der Staatsausgaben-Multiplikator (Davidson 1994, S. 79ff) hat folglich die gleiche 
Form wie der Investitions-Multiplikator. Die Wirkung einer Veränderung der 
Staatsausgaben unterscheidet sich unter diesen Annahmen deshalb nicht von der 
Wirkung einer Veränderung der privaten Investitionsausgaben. Die Erhöhung der 
Staatsausgaben kann somit zu einer Kompensation des Rückgangs der privaten In-
vestitionen in einer Rezession eingesetzt werden. Dadurch kann der Rückgang der 
Wirtschaftsleistung gedämpft oder begrenzt werden. Alternativ zu einer Erhöhung 
der Staatsausgaben können zur Stärkung der Kaufkraft die Steuern gesenkt werden. 
Der Steuer-Multiplikator (Davidson 1994, S. 83f) beträgt:  ∆! = −!!1 − !! ∆! 
Er fällt dadurch geringer aus als der Staatsausgaben-Multiplikator. Grund dafür ist 
die marginale Konsumneigung. Sie führt dazu, dass nicht die gesamte Erhöhung 
des Einkommens durch den Wegfall von Steuerzahlungen in die Erhöhung des 
Konsums fliesst. Dadurch erhöht sich dieser in einem geringeren Ausmass, als dies 
bei direkten Ausgaben durch den Staat der Fall ist.  
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6.1.5 Die Höhe der Investitionen (I)– Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals 
Keynes argumentiert, dass die Konsumneigung im Zeitverlauf relativ stabil bleibt 
(Keynes 1936/2002, S. 82), was für die Schweiz zwischen 1990 und 2015 weitge-
hend zutrifft. Ähnliches gilt für die staatlichen Ausgaben, wobei allerdings insbe-
sondere in den 1990er Jahren kaum Zuwächse verzeichnet wurden (vgl. Abschnitt 
5.1.1).  
Sofern unterstellt wird, dass sowohl die Konsum- als auch die Staatsausgaben rela-
tiv geringen Schwankungen unterliegen, müssen in einer geschlossenen Volkswirt-
schaft konjunkturelle Schwankungen durch Veränderungen in der Investitionstätig-
keit erklärt werden.127  
Der Investitionstätigkeit liegen gemäss Keynes hauptsächlich zwei Faktoren zu-
grunde:  
1) Die Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals, welche die erwarteten Erträge aus 
dem Kauf eines Investitionsgutes misst.  
2) Der Zinssatz, welcher die Kosten für die Finanzierung von Investitionen in 
Realkapital oder für alternative Anlagen beschreibt.  
6.1.5.1 Die Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals 
Der Kauf eines Investitionsgutes bedeutet für den Käufer den Erwerb auf „ein An-
recht voraussichtlicher Erträge, die er während der Lebensdauer des Vermögens-
wertes vom Verkauf seiner Produktion, nach Abzug der laufenden Ausgaben für 
die Herstellung dieser Produktion, zu erhalten erwartet“ (Keynes 1936/2002, S. 
115). Die erwarteten Erträge einer Investition können geschrieben werden als:  !"!! ,!"!! ,!!!! ,… ,!!!
 
Diesen Erträgen stehen die Kosten, beziehungsweise der Preis zum Erwerb des 
Investitionsgutes gegenüber. Unter diesem Angebotspreis versteht Keynes 
(1936/2002) nicht den Marktpreis, zu dem das Investitionsgut am Markt erstanden 
werden kann, sondern seine Wiederbeschaffungskosten. Diese entsprechen dem 
„Preis, der einen Fabrikanten gerade noch veranlassen würde, eine zusätzliche Ein-
heit solcher Vermögenswerte neu zu erzeugen“ (1936/2002, S. 115).  
 
127 In  einer  kleinen  offenen  Volkswirtschaft  kann  der  Aussenhandel  eine  ebenso  wichtige  Rolle  
spielen. Auf den Fall von offenen Volkswirtschaften wird aber erst im Abschnitt zur Proportion  
eingegangen.  
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Die Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals definiert sich dann als Verhältnis zwi-
schen dem voraussichtlichen Ertrag und den Wiederbeschaffungskosten.128 Ent-
scheidend für die Höhe der Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals sind aber nicht die 
tatsächlich in der Vergangenheit angefallenen Erträge, welche rückblickend zu-
sammengezählt werden können, sondern die erwarteten Erträge, welche in der Zu-
kunft aufgrund des investierten Kapitals erwartet werden.129 Deshalb sind die Er-
wartungen über die zukünftigen Erträge und damit die erwartete wirtschaftliche 
Entwicklung von entscheidender Bedeutung.  
Keynes (1936/2002, S. 116) geht davon aus, dass mit zunehmender Investitionstä-
tigkeit in bestimmte Kapitalgüter ihre Grenzleistungsfähigkeit sinkt. Dies ist des-
halb der Fall, weil sich erstens der voraussichtliche Ertrag mit der Zunahme dieser 
Art von Kapital verringert (sinkender Monopolgrad) und weil zweitens mit zuneh-
mender Nachfrage nach dem Kapitalgut sein Preis steigt. Die Nachfrage nach In-
vestitionsgütern wird sich nach Keynes (1936/2002) solange ausdehnen, bis der 
Nachfragepreis der Investition seinem Angebotspreis entspricht.  
Der Nachfragepreis der Investition umfasst dabei den voraussichtlichen Ertrag ei-
nes Vermögenswertes zum Zeitpunkt t (REt) und den Gegenwartswert von einer 
im Jahr t fälligen Geldeinheit zum laufenden Zinssatz (it):  !"!!!
Die Höhe der Investitionen hängt somit von ihren Erträgen und der Höhe des 
Zinssatzes ab. Die Ertragshöhe wird aufgrund der Erwartungen von den wirt-
schaftlichen Akteuren geschätzt. Die Höhe des Zinssatzes kann gemäss Keynes 
(1936/2002, S. 117) weder aus der Kenntnis der Grenzleistungsfähigkeit des Kapi-
tals noch aus den erwarteten Erträgen abgeleitet werden. Seine Bestimmung erfolgt 
durch andere Variablen, welche auf dem Geldmarkt festgelegt werden.130 Die Be-
128„Genauer: ich definiere die Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals als gleichwertig zu jenem Dis-
kontsatz, der den gegenwärtigen Wert der Reihe von Jahresrenten, die aus dem Kapitalgut wäh-
rend seines Bestandes erwartet werden, genau gleich seinem Angebotspreis machen würde. Das 
gibt uns die Grenzleistungsfähigkeiten einzelner Arten von Kapitalgütern. Die grösste dieser 
Grenzleistungsfähigkeiten kann dann als die Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals im Allgemeinen 
betrachtet werden.“ (Keynes 1936/2002, S. 115) 
129„Sie hängt ab von der Rate des Ertrages, die von einem Geldbetrag erwartet wird, wenn er in 
einen neu erzeugten Vermögensbestand investiert wird; und nicht von dem historischen Ergebnis 
dessen, was eine Investition im Verhältnis zu ihren ursprünglichen Kosten erbracht hat, wenn wir 
auf ihre Vergangenheit zurückblicken, nachdem ihr Leben erloschen ist.“ 
(Keynes 1936/2002, S. 115)
130„Ich möchte den Leser jedoch ersuchen, sich schon jetzt zu merken, dass es uns weder die 
Kenntnis der voraussichtlichen Erträge eines Vermögenswertes noch die Kenntnis der Grenzleis-
tungsfähigkeit des Vermögenswertes ermöglicht, den Zinssatz oder den Gegenwartswert des 
Vermögenswertes abzuleiten. Wir müssen den Zinssatz aus einer anderen Quelle ermitteln, und 
erst dann können wir den Vermögenswert bewerten, indem wir seinen voraussichtlichen Ertrag 
‚kapitalisieren‘“ (Keynes 1936/2002, S. 117). 
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stimmung des Zinssatzes bei Keynes (1936/2002) wird im nachfolgenden Ab-
schnitt erläutert.  
Die erwarteten Erträge, welche entscheidend sind für die Investitionstätigkeit un-
terliegen einer grossen Unsicherheit, da sie erst in einer unbekannten Zukunft an-
fallen. Keynes spricht in diesem Zusammenhang auch von „unsicherem Wissen“ 
(Keynes 1937a, S. 213) und grenzt seine Konzeption der Unsicherheit von derjeni-
gen des Risikos ab. Risiko kann mit Hilfe der Zuordnung von Wahrscheinlichkeiten 
berechnet werden, Unsicherheit hingegen nicht.131 
Da es unmöglich ist die zukünftigen Erträge zu berechnen, verwenden wirtschaftli-
che Akteure Heuristiken. Diese sollen ihnen eine Einschätzung der wirtschaftli-
chen, politischen und sozialen Entwicklung in der Zukunft ermöglichen.132 Die 
Erwartungen bleiben jedoch, durch die letztlich unüberbrückbare Unsicherheit, 
entscheidend von emotionalen Faktoren abhängig.133  
131„By ‘uncertain’ knowledge, let me explain, I do not mean merely to distinguish what is known 
for certain from what is only probable. The game of roulette is not subject, in this sense, to 
uncertainty; nor is the prospect of a Victory bond being drawn. Or, again, the expectation of life 
is only slightly uncertain. Even the weather is only moderately uncertain. The sense in which I am 
using the term is that in which the prospect of a European war is uncertain, or the price of 
copper and the rate of interest twenty years hence, or the obsolescence of a new invention, or the 
position of private wealth-owners in the social system in 1970. About these matters there is no 
scientific basis on which to form any calculable probability whatever. We simply do not know" 
(Keynes 1937, S. 213f).  
132 Keynes (1937, S. 214) nennt drei hauptsächliche Techniken, welche bei der Erwartungsbildung 
angewendet werden und welche den Akteuren helfen ihr Gesicht als rationale ökonomische Ak-
teure zu bewahren: Erstens wird die gegenwärtige Lage in die Zukunft extrapoliert. Die gegen-
wärtige Situation wird dadurch höher gewichtet als potentielle zukünftige Ereignisse. Zweitens 
wird davon ausgegangen, dass die aktuellen Erwartungen richtig sind. Sie spiegeln sich dement-
sprechend auch in den Preisen, der Höhe der aktuellen Produktion und den erwarteten Erträgen 
wieder. Drittens sind sich die Wirtschaftsakteure ihrer mangelhaften Informiertheit bewusst. Dies 
führt dazu, dass Individuen das Urteil der Allgemeinheit höher gewichten als ihr eigenes. Dieses 
Kopieren der Anderen führt zu dem was Keynes als „konventionelle Sicht“  
(Keynes 1937, S. 214) bezeichnet.  
133 „Wir wollen uns lediglich erinnern, dass menschliche Entscheidungen, welche die Zukunft 
beeinflussen, ob persönlicher, politischer oder wirtschaftlicher Art, sich nicht auf strenge mathe-
matische Erwartung stützen können, weil die Grundlage für solche Berechnungen nicht besteht; 
und dass es unser angeborener Drang zur Tätigkeit ist, der die Räder in Bewegung setzt, wobei 
unser vernünftiges Ich nach bestem Können seine Wahl trifft, rechnend wo es kann, aber oft für 
seine Beweggründe zurückfallend auf Laune, Gefühl oder Zufall“ (Keynes 1936/2002, S. 138).  
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Folglich seien es „animalische Instinkte“ (Keynes 1936/2002, S. 137), welche Per- 
sonen dazu führen würden, unternehmerische Risiken einzugehen, welche wiede- 
rum am Ursprung einer Investitionstätigkeit stünden.134  
Keynes begründet somit die Entwicklung der Investitionstätigkeit zu wesentlichen  
Teilen durch psychologische und emotionale Faktoren. Eine algebraische Formu- 
lierung der Investitionsfunktion, welche diesem Konzept der Unsicherheit und der  
„animalischen Instinkte“ gerecht wird und eine mathematische Berechnung erlaubt,  
ist dadurch ausgeschlossen.135  
6.1.6 Die Höhe der Investitionen (II) - Die Bestimmung des Zinssatzes 
Neben der Höhe der erwarteten Erträge bildet der Zinssatz die entscheidende De- 
terminante bei der Festlegung der Höhe der Investitionen. Im Gegensatz zur Ne- 
oklassik ergibt sich dieser bei Keynes (1936/2002) aber nicht aus dem Verhältnis  
zwischen  der  Ersparnis  und  den  Investitionen,  sondern  aus  der  Liquiditätspräfe- 
renz der Wirtschaftssubjekte auf dem Geldmarkt.136 Die Theorie der Liquiditätsprä- 
ferenz umfasst mehrere Bausteine. Nachfolgend werden zur Erklärung der Theorie  
zuerst  eine  Definition  für  die  Ersparnisse  und  die  Investitionen  hergeleitet.  An-
134 „Wahrscheinlich können die meisten unserer Entschlüsse, etwas Positives zu tun, dessen volle 
Wirkungen sich über viele künftige Tage ausdehnen werden, nur auf animalische Instinkte zu-
rückgeführt werden – auf einen plötzlichen Anstoss zur Tätigkeit, statt zur Untätigkeit, und nicht 
auf den gewogenen Durchschnitt quantitativer Vorteile, multipliziert mit quantitativen Wahr-
scheinlichkeiten. Das Unternehmertum tut nur so, als ob es hauptsächlich durch die Feststellun-
gen in seiner eigenen Vorausschau angetrieben würde, wie offen und ehrlich diese auch sein mag. 
Kaum mehr als eine Forschungsreise zum Südpol stützt sich auf eine genaue Berechnung der 
kommenden Vorteile. Wenn die animalischen Instinkte abgedämpft werden und der plötzliche 
Optimismus stockt, so dass wir uns auf nichts als auf mathematische Erwartung stützen können, 
wird somit das Unternehmertum schwinden und sterben – obschon die Angst vor Verlusten kei-
ne vernünftigere Grundlage haben mag als vorher die Hoffnung auf Gewinn.“  
(Keynes 1936/2002, S. 137)  
135 Die Integration „animalischer Instinkte“ in ein mathematisches Modell ist zwar möglich, un-
terscheidet sich aber von der Idee von Keynes (1936/2002). Howitt und McAfee (1992) formu-
lieren beispielsweise ein Modell bei dem sich die Resultate unterscheiden, je nachdem ob eine 
positive oder eine negative Stimmung vorherrscht. Dafür benutzen sie den Begriff der „animal 
spirits“, welcher auch von Keynes (1936/2002) verwendet wurde und versuchen zu zeigen, dass 
sich rationale Verhaltensweisen und „animalische Instinkte“ nicht widersprechen. Darauf soll 
aber nachfolgend nicht weiter eingegangen werden.  
136 „Die Anschauung aber, dass der Zinssatz der ausgleichende Faktor ist, der die in der Form 
neuer Investitionen zu einem gegebenen Zinssatz hervorkommende Nachfrage nach Ersparnis in 
Übereinstimmung mit dem Angebot an Ersparnis bringt, das sich aus der psychologischen Nei-
gung des Gemeinwesens zum Sparen zu eben diesem Zinssatz ergibt, bricht zusammen, sobald 
wir erkennen, dass der Zinssatz unmöglich allein aus einer Kenntnis dieser beiden Faktoren abge-
leitet werden kann.“ (Keynes 1936/2002, S. 140) 
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schliessend werden die Art und die Eigenschaft von Investitionen erläutert und 
danach auf die Motive der Geldhaltung eingegangen.  
6.1.6.1  Ersparnisse und Investitionen als Identität  
Ausgangslage zur Herleitung der Gleichheit von Ersparnissen und Investitionen 
bildet die Verwendungsgleichung des Bruttoinlandprodukts (BIP). Das Niveau des 
Bruttoinlandprodukts (Y) kann in einer geschlossenen Volkswirtschaft ohne Staat 
aus der Summe der Investitionen und des Konsums berechnet werden: Y = ! + !
 
Die Höhe der Konsumausgaben entspricht der Menge an Einkommen, welche für 
Konsumgüter ausgegeben wird. Die Höhe der Ersparnisse ergibt sich somit als 
Höhe der nicht konsumierten Einkommen:  S = ! − !
 
Durch umstellen ergibt sich:  C = ! − !
 
Wird diese Konsum-Gleichung, in die Gleichung der Verwendungskomponenten 
eingesetzt, dann zeigt sich die Gleichheit von Ersparnis und Investitionen:  Y = I + ! − !
 
und somit  S = !
 
Die Investitionen müssen nach dieser Definition immer den Ersparnissen entspre-
chen. Somit liegt mathematisch eine Identität von Ersparnissen und Investitionen 
vor:  S ≡ !
 
Dies entspricht der von Keynes hergeleiteten Definition von Ersparnissen und In-
vestitionen.  
6.1.6.2 Liquiditätspräferenz und der Verlust an gegenwärtiger effektiver Nachfrage 
Ersparnisse entstehen dann, wenn ein Teil des Einkommens nicht in der Gegen-
wart für den Kauf von Konsumgütern verwendet, sondern für die Verwendung in 
der Zukunft aufgehoben werden soll. Der Akt der Ersparnis entspricht somit ei-
nem Aufschub von effektiver Nachfrage an einen oder mehrere unbekannte Zeit-
punkte in der Zukunft, abhängig von der „Zeitpräferenz“ (Keynes 1936/2002, S. 
140) eines Individuums.  
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Abbildung 70: Zeitpräferenz bei der Verwendung des Einkommens
 
          Einkommen 
          
    
   Konsum      Kein Konsum 
 
Wenn die Entscheidung auf den Aufschub des Konsums fällt, dann wird sich das 
Wirtschaftssubjekt für eine Anlageform mit einem entsprechenden Liquiditätsgrad 
entscheiden (Keynes 1936/2002, S. 141). Diese soll ihm die Erhaltung und Ver-
mehrung des Vermögens im Zeitverlauf ermöglichen.  
Wertanlagen unterscheiden sich gemäss Keynes bezüglich ihrer Liquidität, ihren 
Unterhaltskosten und ihren Erträgen. Wirtschaftssubjekte wählen eine Anlageform 
hauptsächlich aufgrund der Liquidität der Anlage und der Einschätzung der wirt-
schaftlichen Verhältnisse.  
 
Abbildung 71: Liquiditätspräferenz bei der Verwendung der Ersparnisse
                 Kein Konsum 
 
  Illiquide Anlage   Liquide Anlage                Geld  
(z.B. Maschinen) (z.B. Aktien, Bonds, Immobilien)  
   
 
Keynes (1936/2002, S. 189f ) unterscheidet drei Eigenschaften von Vermögensan-
lagen:  
1) Vermögensgegenstände können einen Ertrag (RE) in Form eines Gewinns, 
einer Dividendenzahlung oder eines Kursgewinns abwerfen. Der Kauf von 
Aktien ermöglicht je nach Geschäftsgang des Unternehmens regelmässige 
Dividendeneinkünfte und Kursgewinne oder –verluste. Die Haltung von 
Bargeld hingegen wirft keinen Ertrag ab.  
2) Vermögenswerte verursachen durch ihre Haltung Kosten (Exp) als Folge ih-
rer Alterung, ihres Unterhalts oder durch ihre Lagerung. Zur Lagerung von 
Goldbaren muss beispielsweise ein entsprechend gesichertes Depot erwor-
ben oder gemietet werden. Dies ist beim Kauf von Maschinen hingegen in 
der Regel nicht der Fall, sofern das Unternehmen bereits über entsprechende 
räumliche Kapazitäten verfügt. Auch die Haltung von Aktien führt zu Kos-
ten, beispielsweise für die Beratung durch den Vermögensverwalter, die Be-
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schaffung von Informationen zum Gang der entsprechenden Unternehmen 
oder durch Kommissionskosten beim Kauf oder Verkauf der Papiere.  
3) Vermögenswerte weisen aufgrund ihrer Liquiditätsform verschiedene Aus-
masse an Sicherheit, Flexibilität oder Verfügbarkeit auf. Das Ausmass der 
Liquidität kann dem Halter Gewinne ermöglichen oder seine Verluste redu-
zieren. Vermögenswerte weisen dadurch eine spezifische Liquiditätsprämie 
(l) auf. Geld als liquideste Vermögensform kann beispielsweise jederzeit in 
andere, weniger liquide Formen umgetauscht werden. Im Gegensatz dazu 
entspricht eine Maschine einer illiquiden Anlage. Sie kann in der Regel nur 
mit bedeutenden Abschreibungen weiterverkauft werden.  
 
Der gesamte Ertrag, der durch den Besitz eines Vermögenswerts anfällt, sinkt so-
mit mit den damit verbundenen Kosten. Hingegen erhöht er sich aber um die Li-
quiditätsprämie:  RE − Exp + l 
Der Entscheid, die Ersparnisse nicht zum Kauf von Investitionsgütern einzusetzen, 
sondern in der Form anderer Vermögenswerte zu halten, führt zu einer Verände-
rung der effektiven Nachfrage. Einkommen, welches nicht zum Kauf von Kon-
sum- oder realen Investitionsgütern verwendet wird, senkt die Höhe der effektiven 
Nachfrage. Dadurch sinkt auch die Höhe der Produktion und der Beschäftigung. 
Die Reduktion der effektiven Nachfrage durch erhöhte Ersparnisse und die Anlage 
vor allem in liquide Anlagen und Geld, entspricht nach Keynes (1936/2002) aber 
nur einer Seite der Problematik. Sofern die höhere Ersparnisbildung auch mit einer 
höheren Nachfrage nach Geld einhergeht, wird nicht nur die effektive Nachfrage 
gesenkt, sondern es erfolgt unter Umständen auch keine Senkung des Zinssatzes. 
Dadurch wird trotz der höheren Ersparnisse die „reale“ Investitionstätigkeit – also 
beispielsweise der Kauf von Maschinen oder neuer Immobilien - nicht durch einen 
tieferen Zinssatz stimuliert. Keynes schreibt der Geldhaltung deshalb eine zentrale 
Rolle zu.  
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6.1.6.3 Liquiditätspräferenz als Determinante der Höhe des Zinssatzes 
Die Präferenz der Wirtschaftsakteure Geld zu halten bestimmt nach Keynes 
(1936/2002), neben dem Verhalten der Zentralbank, die Höhe des Zinssatzes. 137 Je 
eher Wirtschaftakteure wie Banken, Unternehmen oder Individuen bereit sind, Li-
quidität aufzugeben und ihr Geld entsprechenden Nachfragern zur Verfügung zu 
stellen, desto tiefer sei der Zinssatz. Je eher hingegen diese Wirtschaftsakteure ihr 
Geld horten, desto höher wird sich das Niveau des Zinssatzes einstellen.138  
Während das Publikum den Zinssatz durch seine Liquiditätspräferenz beeinflusst, 
nimmt die Zentralbank über den Zinssatz Einfluss auf die Geldmenge.139 Dabei hat 
die Zentralbank nach Keynes (1936/2002, S. 167) die Möglichkeit über Offen-
marktoperationen den Zinssatz und somit die Geldmenge zu beeinflussen. Durch 
diese Intervention der Zentralbank können sich aber auch die Erwartungen des 
Publikums verändern. Da auch diese die Liquiditätspräferenz beeinflussen, wirkt 
die Geldpolitik sogar über zwei Kanäle. Der Zusammenhang zwischen der Liquidi-
tätspräferenz, der Geldmenge und dem Zinssatz kann deshalb wie folgt geschrie-
ben werden:  M = !!(!)
Zur Bestimmung des Zinssatzes muss somit geklärt werden, weshalb Wirtschafts-
akteure überhaupt gewillt sind, Geld zu halten und welche Wirkung die Geldhal-
tung auf den Zinssatz entfaltet. Keynes unterscheidet dabei drei Motive der Geld-
haltung (Keynes 1936/2002, S. 144/S. 165):  
137„Es sollte klar sein, dass der Zinssatz keine Belohnung für Sparen oder Warten an sich sein 
kann. (…) Im Gegenteil, die blosse Definition des Zinssatzes sagt uns in ebenso vielen Worten, 
dass der Zinssatz die Belohnung für die Aufgabe der Liquidität für einen bestimmten Zeitab-
schnitt ist. Denn der Zinssatz an sich ist weiter nichts als das umgekehrte Verhältnis zwischen 
einer Summe Geld und dem, was für die Aufgabe des Verfügungsrechtes über das Geld im 
Tausch gegen ein Darlehen für einen bestimmten Zeitabschnitt erhalten werden kann“ (Keynes 
1936/2002, S. 141).
138 „Der Zinssatz ist nicht der „Preis“, der die Nachfrage nach Geldmitteln zur Investition mit der 
Bereitwilligkeit, sich des gegenwärtigen Verbrauches zu enthalten, ins Gleichgewicht bringt. Er ist 
der „Preis“, der das Verlangen, Vermögen in der Form von Kasse zu halten, mit der verfügbaren 
Menge von Kasse ins Gleichgewicht bringt; - was bedingt, dass bei einem niedrigeren Zinssatz, 
das heisst bei einer geringeren Belohnung für die Aufgabe von Kasse, die Gesamtsumme von 
Kasse, die die Bevölkerung halten möchte, das verfügbare Angebot übersteigen würde, und dass 
bei einem Steigen des Zinssatzes ein Überschuss von Kasse da sein würde, den niemand zu hal-
ten gewillt wäre“ (Keynes 1936/2002, S. 142). 
139 „Wenn diese Erklärung richtig ist, ist die Geldmenge der andere Faktor, der, zusammen mit der 
Liquiditätspräferenz, unter gegebenen Umständen, den tatsächlichen Zinssatz bestimmt“ (Keynes 
1936/2002, S. 142). 
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1) Transaktionsmotiv: Bei den Haushalten ergibt sich zwischen dem Erhalt des
Einkommens und dessen Ausgabe eine Zeitspanne, in der Geld gehalten
wird. Analog dazu wird von Unternehmen zur Überbrückung zwischen dem 
Zeitpunkt an dem Geschäftskosten anfallen und dem Zeitpunkt an dem der 
Verkaufserlös empfangen wird Geld gehalten.140 Die Höhe des zu diesen 
Zwecken gehaltenen Geldes ist abhängig von der Höhe des gesamten Ein-
kommens (Y) und den Ein- bzw. Auszahlungsintervallen der Haushalte und 
der Unternehmen für Löhne, Mieten etc. Die Geldhaltung zu Transaktions-
zwecken erfolgt grundsätzlich für vorhergesehene und teilweise regelmässig 
wiederkehrende Ausgaben. 
2) Vorsichtsmotiv: Das Vorsichtsmotiv zur Haltung von Geld erklärt sich aus
dem Bedürfnis von Haushalten und Unternehmen über Geld als liquides
Mittel zur Begleichung unvorhergesehener Ausgaben zu verfügen. Die Höhe 
der Geldhaltung aus dem Vorsichtsmotiv ist ebenfalls abhängig von der Hö-
he des gesamten Einkommens (Y).  
3) Spekulationsmotiv: Die Geldhaltung zu Spekulationszwecken erfolgt nach
Keynes aus der Absicht „aus einer besseren Erkenntnis der Zukunft, als sie
der Markt hat einen Gewinn zu erzielen“ (Keynes 1936/2002, S. 144). Geld 
als liquidestes Wertaufbewahrungsmittel kann aufgrund seiner Eigenschaften 
jederzeit und rasch in weniger liquide Wertaufbewahrungsmittel mit höheren 
Erträgen umgewandelt werden. Deshalb können in einer Welt mit unsiche-
ren zukünftigen Erträgen und Zinsentwicklungen, durch die Geldhaltung, 
Gewinne erzielt werden. Die Höhe der Spekulationskasse ist somit haupt-
sächlich verbunden mit der Entwicklung des Zinssatzes und den Erwartun-
gen über dessen zukünftige Entwicklung.  
Der gesamte Betrag an Kasse der von allen Wirtschaftssubjekten zusammen gehalten 
wird, ergibt sich somit als Summe der Beträge die zu Transaktions-, Vorsichts- und 
Spekulationszwecken gehalten werden. Da sowohl die Geldhaltung zu Trans-
aktionszwecken, wie auch die Geldhaltung zu Vorsichtszwecken vor allem vom 
Einkommen (Y) abhängen, können sie gemeinsam betrachtet werden. Sie sind dann 
unabhängig von den Entscheidungen der Geldpolitik, wenn durch eine Senkung des 
Zinssatzes keine Änderung des Einkommens (Y) ausgelöst wird. Die Geldhaltung zu 
Spekulationszwecken reagiert im Gegensatz dazu durchgängig auf Änderungen im 
Zinssatz (Keynes 1936/2002, S. 166). Die gesamte Geldmenge (M) ergibt sich somit 
als: M=!!+!!
140 Keynes (1936/2002, S. 165) unterteilt das Transaktionsmotiv im 15. Kapitel weiter in ein Ein-
kommens- und ein Geschäftsmotiv. Hier wird, entsprechend der Darstellung in Kapitel dreizehn 
(Keynes 1936/2002, S. 144) nur zwischen drei Motiven unterschieden. 
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Dabei bezeichnet M1 die Menge des gehaltenen Geldes zu Transaktions- und Vor-
sichtszwecken und M2 die Menge des gehaltenen Geldes zu Spekulationszwecken. 
Damit verbunden sind zwei Liquiditätsfunktionen. L1 ist die Liquiditätsfunktion, 
die die Beziehung zwischen dem Einkommen (Y) und der Geldnachfrage zu 
Transaktions- und Vorsichtszwecken ( M1) festlegt: !! = !!!(!)
Mit L2 wird die Liquiditätsfunktion des Zinssatzes i bezeichnet. Diese bestimmt die 
Nachfrage nach Spekulationskasse: !! = !!!(!)
Somit ergibt sich die gesamte Geldhaltung als: M = !! +!! = !!! ! + !!!(!)
Daraus folgt gemäss Keynes (1936/2002, S. 168), dass zur Erklärung der zyklischen 
Schwankungen von Volkswirtschaften drei Faktoren untersucht werden müssen:  
1) Die Beziehung von Änderungen in M, Y und i.
2) Die Umstände, welche die Form von LP1 bestimmen.
3) Die Umstände, welche die Form von LP2 bestimmen.
Zu 1: Die Beziehung von Änderungen in M, Y und i kann vereinfacht wie folgt be-
schrieben werden: Die Höhe der Geldnachfrage (M) kann durch eine Änderung des 
Zinssatzes (i) herbeigeführt werden. Diese Änderung des Zinssatzes (i) hat zur di-
rekten Folge, dass sich die Nachfrage nach Spekulationskasse (M2) verändert. 
Durch die Veränderung der Investitionen (I) und der daraus folgenden Zunahme 
des Einkommens (Y) ergibt sich als indirekte Folge eine Veränderung der Nachfra-
ge nach Transaktions- und Vorsichtskasse (M1). Insgesamt führt somit eine Steige-
rung des Zinssatzes (i) zu einem Rückgang der gesamten Geldmenge (M) und des 
Einkommens (Y). Ein Rückgang des Zinssatzes zieht hingegen eine Zunahme der 
Geldnachfrage (Md) und des Einkommens (Y) nach sich.  
Zu 2: Keynes (1936/2002, S. 170) definiert die Einkommensgeschwindigkeit des 
Geldes (V) als Verhältnis zwischen dem Einkommen (Y) und M1. Somit ergibt sich 
die Liquiditätspräferenz-Funktion zur Haltung von Transaktions- und Vorsichts-
kasse als:  !!! ! = !! = !!
Die Höhe der Einkommensgeschwindigkeit des Geldes wird unter anderem durch 
gesellschaftliche Gewohnheiten, die Verteilung des Einkommens und von den tat-
sächlichen Kosten der Geldhaltung bestimmt (Keynes 1936/2002, S. 170). Keynes 
geht deshalb in der kurzen Frist von einer konstanten Einkommensgeschwindigkeit 
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aus (V=1). Somit erklärt sich diese Liquiditätspräferenz-Funktion (L1) ausschliess-
lich aus der Höhe des Einkommens (Y).  
Zu 3: Erst über die Liquiditätspräferenz-Funktion L2 führt Keynes (1936/2002) 
sein entscheidendes Argument - die Wirkung der Unsicherheit auf den Zinssatz - in 
seine Theorie ein. Es ist die „Unsicherheit über den tatsächlichen Verlauf des Zins-
satzes“ (Keynes 1936/2002, S. 170), welche dazu führt, dass nicht das absolute Ni-
veau des Zinssatzes entscheidend ist für die Höhe der Geldhaltung. Vielmehr ist es 
„der Grad seiner Abweichung von dem, was als ziemlich sicheres Niveau von i be-
trachtet wird, unter Berücksichtigung jener Berechnungen der Wahrscheinlichkeit, 
auf die man sich verlässt“ (ebenda). Die Liquiditätspräferenz-Funktion L2 be-
schreibt somit keine konstante Beziehung zwischen der Höhe des Zinssatzes und 
der Höhe der Geldhaltung. Vielmehr muss zur Beschreibung dieser Beziehung 
auch das Niveau der Unsicherheit berücksichtigt werden. Besteht beispielsweise ein 
hohes Mass an Unsicherheit bezüglich der zukünftigen Erträge bei verschiedenen 
Anlagen und der Entwicklung einer Volkswirtschaft, dann steigt nach Keynes’ 
Zinstheorie die Geldhaltung auch ohne vorhergehende Veränderung des Zinssat-
zes. Bei einem gegebenen Stand der Unsicherheit führt hingegen eine Senkung des 
Zinssatzes zu einer Zunahme der Geldhaltung zu Spekulationszwecken (M2), vor 
allem weil die Opportunitätskosten der Geldhaltung abnehmen.  
Es ist also die Unsicherheit über die zukünftige Entwicklung welche dazu führt, 
dass Wirtschaftsakteure einen Teil ihrer Ersparnisse in der Form von Geld halten 
und dadurch den Zinssatz auf ein Niveau erhöhen, welches dem Erreichen des 
Vollbeschäftigungsniveaus abträglich ist. Diese Rolle der Unsicherheit bleibt bei-
spielsweise von Hicks (1937) und im davon abgeleiteten IS-LM-Modell völlig un-
beachtet. Somit sind es hauptsächlich drei Aspekte, welche bei Keynes zu unfreiwil-
liger Arbeitslosigkeit führen. Erstens die Zunahme der Ersparnisse und die Anlage 
dieser Ersparnisse in bestehende Vermögenswerte (z.B. Aktien, Obligationen, 
Kunst, Geld), welche nicht zu einer Erhöhung der Produktion und der Beschäfti-
gung führen. Zweitens der Grad der Unsicherheit, welcher dazu führen kann, dass 
die Wirtschaftssubjekte ihr Geld horten. Als Folge dieser hohen Liquiditätspräfe-
renz steigt der Zinssatz an und die Investitionstätigkeit sinkt. Drittens kann das 
Verhalten der Zentralbank zu einem zu hohen Zinssatz führen und dadurch Voll-
beschäftigung verhindern. Dies ist dann der Fall, wenn sie durch ein tiefes Geldan-
gebot die Investitionstätigkeit hemmt.  
6.1.7 Stabilisierungsmechanismen  
Die zentralen Elemente von Keynes Theorie, der Investitionsmultiplikator, die Er-
tragserwartungen und die Liquiditätspräferenz weisen Eigenschaften auf, welche 
sowohl in einem konjunkturellen Aufschwung, wie auch in einem Abschwung eine 
kumulative Wirkung entfalten können. Beispielsweise kann ein exogener Rückgang 
der Investitionen rasch zu einem Rückgang des Sozialprodukts führen und dadurch 
die Erwartungen über die zukünftigen Erträge verschlechtern. Die Geldhaltung 
kann als Folge davon zunehmen und dadurch zu einem Anstieg des Zinssatzes füh-
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ren. Dadurch verstärken sich sowohl negative als auch positive Effekte gegenseitig. 
Trotzdem sieht Keynes Kräfte, welche die kumulativen Wirkungen dämpfen oder 
sogar bremsen können (1936/2002, S. 205ff). Er nennt hauptsächlich vier Gründe 
dafür:  
1) Sowohl in einem Auf- wie auch in einem Abschwung verändert sich der 
Konsum mit der Höhe des Sozialprodukts. Er verändert sich aber nicht pro-
portional zur Veränderung des Einkommens. In einem Aufschwung steigt 
der Konsum im Verhältnis zum Einkommen unterproportional, während er 
im Abschwung ebenso unterproportional sinkt. Dies dämpft die kumulative 
Wirkung sowohl eines Rückgangs wie auch eines Anstiegs des Einkommens 
(vgl. Keynes 1936/2002, S. 210f).  
2) Mit einer im Konjunkturverlauf zunehmenden Produktion steigen in der Re-
gel auch die Kosten der Produktion. Ursache dafür ist vor allem die Ver-
knappung des Arbeitsangebots. Als Folge davon steigen die Reallöhne und 
die Profitabilität sinkt im Konjunkturverlauf. Dadurch lohnen sich die Inves-
titionen weniger (vgl. Keynes 1936/2002, S. 211).  
3) Die Nominallöhne sind im Konjunkturverlauf letztlich relativ geringen Ver-
änderungen ausgesetzt. Sowohl im Auf- als auch im Abschwung sind deutli-
che Zu- und Abnahmen der Nominallöhne sehr selten zu beobachten. 
Dadurch verändert sich der Konsum sowohl in Phasen des Auf- als auch des 
Abschwungs relativ wenig (vgl. Keynes 1936/2002, S. 211f).  
4) Die Alterung von Produktionskapital führt in unterschiedlichen Zeiträumen 
dazu, dass unabhängig vom Zustand der Konjunktur Ersatzinvestitionen ge-
tätigt werden müssen, um eine gewisse Produktionskapazität aufrecht erhal-
ten zu können (vgl. Keynes 1936/2002, S. 212).  
 
Keynes (1936/2002, S. 213) folgert daraus, dass sich sowohl wirtschaftliche Ab- als 
auch Aufschwungphasen durch die genannten Gründe mit der Zeit abschwächen 
und ihre Richtung ändern.141 Sie sollten aber nicht als Hinweise auf eine Selbstregu-
lierung der Marktwirtschaft hinsichtlich einer Tendenz zur Vollbeschäftigung inter-
pretiert werden. Vielmehr erklären sie, weshalb sowohl kumulative Aufwärts- als 
auch Abwärtsbewegungen einer gewissen Bremswirkung unterliegen und nicht end-
los andauern.  
141 „Aus diesem Grund werden selbst jene Ausmasse von Erholungen und Rezessionen, die in- 
nerhalb  der  durch  unsere  anderen  Stabilitätsbedingungen  gesetzten  Begrenzungen  vorkommen  
können, wenn sie genügend lang andauern und nicht durch Änderungen in den anderen Faktoren  
gestört werden, wahrscheinlich eine Bewegung in der entgegengesetzten Richtung verursachen,  
bis die gleichen Kräfte von vorher die Richtung wieder ändern“ (Keynes 1936/2002, S. 213). 
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6.1.8 Änderungen in den Nominallöhnen 
Aufgrund der vorhergehenden Ausführungen wird klar, dass sich die politischen 
Empfehlungen zur Reduktion der Arbeitslosigkeit bei Keynes (1936/2002) im Ver-
gleich zu den Empfehlungen, welche sich aus einem neoklassischen Arbeitsmarkt-
modell ergeben, unterscheiden müssen.142 Folgende möglichen Effekte werden von 
Keynes (1936/2002, S. 221ff) bei einer Senkung der Nominallöhne in einer ge-
schlossenen Volkswirtschaft erwähnt:  
1) Die Preise sinken. Dadurch verringern sich die realen Einkünfte der Unter-
nehmen, was sie zwingt, die Reallöhne nach unten anzupassen. Dadurch er-
höhen sich die relativen Einkommen der Kapitaleigner, sofern die vertragli-
chen Vereinbarungen zwischen Unternehmen und Kapitaleignern nicht ver-
ändert werden können. Die Lohnbezüger und die Unternehmer erleiden 
dadurch Einbussen zu Gunsten der Kapitaleigner. Während durch die tiefe-
ren Reallöhne ein Rückgang des Konsums erwartet werden kann, ist der Ef-
fekt der Umverteilung zwischen Unternehmern und Kapitaleignern von de-
ren Konsumneigung abhängig.  
2) Wenn der Rückgang der Reallöhne mit der Erwartung einhergeht, dass die
zurückgehaltene Lohnsumme zu einem späteren Zeitpunkt für den Konsum
verwendet wird, dann werden die erwarteten Erträge ansteigen. Als Folge 
davon erhöht sich die Investitionstätigkeit. Geht der Rückgang der Löhne 
hingegen mit der Erwartung weiterer Abnahmen einher, dann wird dies auch 
die Investitionstätigkeit hemmen.  
3) Der Rückgang von Löhnen und Preisen senkt die Nachfrage nach Transak-
tionskasse und somit die Liquiditätspräferenz. Dadurch sinkt der Zinssatz
und die Investitionen werden angeregt. Wächst aber durch die dadurch aus-
gelöste Rezession die politische Unsicherheit, dann steigt die Liquiditätsprä-
ferenz an, wobei der Gesamteffekt unklar ist. Da bei sinkenden Nominal-
löhnen und sinkenden Preisen gleichzeitig die Erwartungen bezüglich der 
zukünftigen Erträge sinken dürften, ist der Effekt des möglicherweise tiefe-
ren Zinssatzes auf die Investitionen vermutlich beschränkt. 
4) Tiefere Löhne können zu einer höheren Profitabilität der Investitionen füh-
ren. Dadurch kann die Negativspirale in den Erwartungen durchbrochen
werden. Als Folge davon steigt die Investitionstätigkeit. Sofern der Konsum 
142 „Denn während niemand die Feststellung bestreiten möchte, dass eine Kürzung der Nominal-
löhne, die mit der gleichen aggregierten effektiven Nachfrage wie zuvor einhergeht, mit einer 
Zunahme in der Beschäftigung verbunden sein wird, ist die genaue Frage, auf die es ankommt, 
ob die Kürzung der Nominallöhne von der gleichen aggregierten effektiven Nachfrage, in Geld 
gemessen, wie zuvor begleitet sein wird oder nicht“ (Keynes 1936/2002, S. 219) 
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aber rückläufig ist, ist eine Ausdehnung der Kapazitäten, welche in der Regel 
mit einer Erhöhung der Investitionstätigkeit verbunden ist, nicht plausibel.  
5) Während allgemein sinkende Preise vermutlich auch die nominalen Ein-
kommen der Unternehmen senken, bleiben die vertraglich festgelegten
Schulden in gleicher Höhe bestehen. Dadurch steigt die relative Höhe der 
Schulden an und ihre Rückzahlung wird erschwert.  
Keynes (1936/2002) hält als Folge dieser Effekte die Senkung der Nominallöhne in 
einer geschlossenen Volkswirtschaft für ein untaugliches Mittel zur Steigerung der 
Beschäftigung.  
6.2 Investitionen und ihre Finanzierungsbedingungen  
Minsky (1990) stimmt mit Keynes (1936/2002) darin überein, dass hauptsächlich 
die Instabilität der Investitionen die Konjunkturzyklen einer kapitalistischen 
Volkswirtschaft erklärt. Ursache dieser Schwankungen bildet die Unsicherheit hin-
sichtlich der erwartenden Erträge einer Investition und ihrer Finanzierungsbedin-
gungen. Letztlich sind es die unsicheren Erwartungen über die Zukunft, welche laut 
Minsky die Höhe der Investitionen, ihre Finanzierung, sowie den Wert der Kapital-
anlagen bestimmen. Er stellt deshalb fest: „Keynes ohne Unsicherheit ist wie Ham-
let ohne den Prinzen“ (Minsky 1990, S. 81).  
Da bei der Finanzierung von Investitionen Banken und Finanzmärkte eine ent-
scheidende Rolle einnehmen, stellt Minsky nicht die Idee eines Tauschmarktes in 
einem mittelalterlichen Bauerndorf, sondern die Finanzmärkte und Banken einer 
modernen Volkswirtschaft in den Vordergrund seiner Analyse.143  
Er geht davon aus, dass sich für einen Wirtschaftsakteur bezüglich der Investitions-
tätigkeit hauptsächlich zwei Fragen stellen:  
1) Welche Vermögensbestandteile („assets“) sollen gehalten, kontrolliert und
erworben werden?
2) Wie sollen die Vermögensbestandteile finanziert werden?
Vermögensbestandteile und Verbindlichkeiten haben regelmässige Geldflüsse 
(Cash-Flows) in der Form von Einnahmen und Ausgaben zur Folge. Sie können 
beispielsweise in der Form von Lohnzahlungen, Dividenden, Zinsen, Mieten oder 
143 „Während .die  klassische  Ökonomie  und  die  neoklassische  Synthese  auf  einem  Tauschpara-  
digma  beruhen  –  versinnbildlicht  durch  einen  Bauern  oder  einen  Handwerker,  der  auf  einem   
lokalen Markt handelt - , beruht die Keynes’sche Theorie auf einem spekulativ-finanziellen Para-  
digma  –  versinnbildlicht  durch  einen  Bankier,  der  seine  Geschäfte  an  einer  Börse  wie  der   
Wallstreet abwickelt“ (Minsky 1990, S. 81). 
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Profiten anfallen. Bei unterschiedlichen Vermögensbestandteilen fallen diese Ein-
künfte und Ausgaben allerdings in unterschiedlicher Regelmässigkeit und mit einer 
unterschiedlichen Wahrscheinlichkeit an.  
Anlagen unterscheiden sich aber nicht nur bezüglich ihrer Fälligkeiten, sondern 
auch hinsichtlich der Risiken, welche mit ihrer Haltung verbunden sind.  
Die damit verbundene Unsicherheit nimmt in Minskys Ansatz eine entscheidende 
Rolle ein, da bei der Zusammenstellung eines Portfolios von Vermögenswerten die 
Unsicherheit bezüglich der anfallenden Cash-flows mit einbezogen werden muss.144  
Die Geldhaltung dient nach Minsky (1990) zur Absicherung gegen einen Teil dieser 
Unsicherheiten. Da der Besitz von Geld es weiterhin ermöglicht, Zahlungen vor-
zunehmen, wenn sich Finanzmärkte unvorhergesehen verhalten. So zum Beispiel 
bei einem Wegfall von erwarteten Einkünften aus Dividenden, einem Ausfall bei 
vertraglich vereinbarten Zahlungen oder bei der Rationierung von Krediten, auf-
grund einer Stimmung der allgemeinen Unsicherheit und des Misstrauens.145 Zu-
dem dient die Geldhaltung dazu, dass Vermögenswerte nicht als Folge von Liquidi-
tätsproblemen zu schlechten Konditionen verkauft werden müssen. Sie garantiert 
somit, dass Forderungen auch in unvorhergesehenen Situationen erfüllt und 
dadurch die Vermögensverluste reduziert werden können.  
6.2.1 Die Geldnachfrage 
Minsky (1990, S. 101f) übernimmt die drei Motive der Geldhaltung von Keynes 
(1936/2002) ebenso, wie seine Geldnachfragefunktion. Er bezeichnet mit M1 je-
doch ausschliesslich die Nachfrage nach Transaktionskasse. Die Nachfrage nach 
Vorsichtskasse führt er später ein: M = !! +!! = !!! ! + !!!(!)
Zudem ergänzt er die Geldnachfragefunktion um drei Elemente, das Preisniveau 
von Kapitalgütern (PK)
146, das Vorsichtsmotiv, das auf ausstehende private Ver-
144 „Das Wohlergehen eines gewöhnlichen Geschäftsunternehmens hängt nicht nur vom Funkti- 
onieren des Marktes hinsichtlich seines Outputs und den Bedingungen, zu denen es Einsatzfak- 
toren anmieten kann, ab, sondern auch vom Funktionieren der Finanzmärkte: von  den Bedin- 
gungen, zu denen es Kredite aufnehmen, Vermögenswerte verkaufen oder Anteilspapiere (Aktien  
u.ä.) in Umlauf bringen kann“ (Minsky 1990, S. 98). 
145 „Für  solche  finanziellen  Einheiten  (gemeint  sind  Banken  und  Versicherungen,  Anmerk.  des
Verfassers), genau so wie für Haushalte und Unternehmen, wirkt der Besitz von Bargeld als eine 
Absicherung gegen Ausfälle bei den Bargeld-Einkünften, die entweder der Nicht-Erfüllung von 
abgeschlossenen Verträgen oder einem schlechten Funktionieren der Finanzmärkte, auf denen sie 
Kredite aufnehmen oder Vermögenswerte verkaufen, zuzuschreiben sind“ (Minsky 1990, S. 101). 
146  Das Preisniveau bei Kapitalgütern bezieht sich bei Minsky (1990) vor allem auf die Bewertung 
von Unternehmen, welche sich beispielsweise im Wert der Aktien eines Unternehmens wieder- 
spiegelt. An Stelle des Begriffs Preisniveau von Kapitalgütern wird in Minsky (1990) von Kapital- 
vermögen gesprochen.
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pflichtungen zurückzuführen ist (F) und das Quasigeld (NM). Daraus ergibt sich 
eine Nachfrage nach Geld mit folgender Form:  M = !! +!! +!! −!! = !!! ! + !!! !,!! + !!! ! − !!!(!")
Die Geldnachfrage zu Transaktionszwecken (LP1) ist abhängig von der Höhe des 
nominalen Einkommens. Eine Erhöhung des Einkommens führt folglich zu einer 
Zunahme der Geldnachfrage (M1), da die Anzahl und die Höhe der Transaktionen 
steigen. Somit besteht ein positiver Zusammenhang zwischen der Höhe des nomi-
nalen Einkommens und der Höhe der Geldnachfrage.  
Die Geldnachfrage zu Spekulationszwecken (LP2) ist abhängig vom Zinssatz (i) und 
vom Preisniveau von Kapitalgütern (PK). Für eine gegebene Geldmenge ist der 
Zinssatz umso höher, je höher das Einkommen ist. Grund dafür ist die mit stei-
gendem Einkommen zunehmende Geldnachfrage. Der Preis von Kapitalgütern 
sinkt dann bei einem steigenden Zinssatz und wachsenden Einkommen, wenn die 
damit verbundene Bewegung entlang der Liquiditätspräferenzkurve verläuft. Sofern 
jedoch die allgemeine Zunahme des Einkommens, die Sicherheit des Einkommens 
aus dem Besitz von Kapitalgütern erhöht, verlagert sich die Liquiditätspräferenz-
Funktion. Als Folge davon steigt für eine gegebene Geldmenge sowohl der Zins-
satz, als auch der Preis für Kapitalgüter mit zunehmendem Einkommen an.  
Die Geldnachfrage zu Vorsichtszwecken (LP3) ist abhängig von der Höhe der aus-
stehenden Verpflichtungen (F). Je höher die ausstehenden Verpflichtungen sind, 
desto mehr Geld werden die Wirtschaftsakteure zu Vorsichtszwecken halten. Sie 
können sich dadurch gegen mögliche Ausfälle und vor einer drohenden Illiquidität 
schützen. Der Zinssatz ist deshalb umso höher, je höher der Umfang der ausste-
henden Verpflichtungen ist, da sich dadurch die Liquiditätspräferenz erhöht. Hin-
gegen ist der Preis für Kapitalgüter umso niedriger, je höher der Umfang der aus-
stehenden Verpflichtungen (F) ist, da die Nachfrage nach Kapitalanlagen dement-
sprechend tiefer ausfällt.  
Die Nachfrage nach Quasigeld (LP4)
147 ist umso höher, je niedriger der Zinssatz ist. 
Dies gilt, sofern sich die Geldmenge und das Einkommen nicht verändern und die 
finanziellen Verpflichtungen gleich bleiben. Hingegen steigt die Nachfrage nach 
Quasigeld mit dem Preisniveau von Kapitalgütern, da sich ihr Erwerb vergleichs-
weise weniger lohnt. Der Einbezug von Quasigeld führt dazu, dass die Höhe des 
Geldangebots nicht mehr ausschliesslich durch die Zentralbank bestimmt wird, 
sondern auch durch Banken und bankähnliche Institutionen. Dies entspricht einer 
endogenen Bestimmung der effektiven Geldmenge. Dementsprechend ergibt sich 
der Zinssatz, zu welchem Darlehen aufgenommen werden können aus dem Wech-
selspiel zwischen der Kreditnachfrage von Haushalten und Unternehmen und den 
Kreditangebotsbedingungen, welche durch die Banken und bankähnlichen Institu-
tionen festgelegt werden. Je nach Liquiditätspräferenz der Haushalte und der Un-
147 Unter Quasigeld („near money“) werden sehr liquide Vermögenswerte verstanden, welche 
einfach in Geld umgewandelt werden können. Dazu gehören beispielsweise Sparguthaben, Ter-
mineinlagen oder einfach konvertierbare Fremdwährungen (beispielsweise US-Dollar oder Euro).  
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ternehmen wird sich die Nachfrage nach Krediten erhöhen oder senken. Je nach 
Liquiditätspräferenz der Banken wird der Zinssatz und damit die Höhe der Verga-
be von Darlehen, steigen oder sinken.  
Für Minsky (1990) ist zur Erklärung der konjunkturellen Zyklen das Zusammen-
spiel zwischen Investitionen und Finanzmärkten entscheidend. Die Bewertung der 
Kapitalgüter auf den Finanzmärkten führt dazu, dass sich Unternehmen mehr oder 
weniger verschulden können. Dadurch wird die Möglichkeit zu investieren, die 
Produktionskapazitäten auszubauen oder andere Unternehmen zu übernehmen, 
entscheidend beeinflusst.  
Gleichzeitig führt eine höhere Verschuldung zu zusätzlichen Zahlungsverpflichtun-
gen, wodurch sich die Risiken erhöhen.148  
Die Bewertung eines Vermögenswerts ist abhängig von den daraus resultierenden 
erwarteten kapitalisierten Erträgen (q) und dem Geldangebot (M): !! = f(RE,!!)
 
Je höher die erwarteten Erträge und das Geldangebot sind, desto höher wird auch 
der Preis eines Kapitalgutes (PK) ausfallen:  !!!!"# > 0  !!!!!! > 0 
Die erwarteten kapitalisierten Erträge sind abhängig von der Einschätzung der all-
gemeinen Wirtschaftslage und den Zukunftsaussichten. Das Geldangebot hingegen 
wird bestimmt durch die Liquiditätspräferenzen der Wirtschaftsakteure. Aus dem 
Preis für Kapitalgüter erklärt sich wiederum die Höhe der Investitionen, weil durch 
eine höhere Bewertung die Möglichkeiten der Investitionsfinanzierung ansteigen, 
durch eine tiefere Bewertung hingegen sinken. Da aber die beiden bestimmenden 
Variablen für den Preis von Kapitalgütern - die Liquiditätspräferenz und die erwar-
teten Erträge - stark durch psychologische Faktoren und den allgemeinen Vertrau-
enszustand geprägt sind, können sich beide rasch und deutlich verändern. Daraus 
resultieren wiederum deutliche Schwankungen in der Investitionstätigkeit. 
 
148 „Mit dem Aktien-Boom, der mit einem Investitionsboom einhergeht, gibt es einen wechselsei-
tigen Antrieb – eine positive Rückkoppelung – zwischen der Spekulation an der Börse und der 
Spekulation der Unternehmen. Ein Anstieg des Stammkapitals eines Unternehmens an der Börse 
bedeutet, dass die Bewertung des Unternehmens durch den Markt sich erhöht hat – was das Ver-
hältnis von Bargeld-Zahlungsverpflichtungen c zur Marktbewertung des Unternehmens verrin-
gert. Für Bankiers und andere Finanziers beinhaltet eine solche erhöhte Marktbewertung still-
schweigend, dass das Unternehmen mehr Schuldtitel ausgeben kann – also zusätzliche Verpflich-
tungen, Bargeld c zu zahlen, eingehen kann“ (Minsky 1990, S. 121).  
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6.2.2 Die Investitionstätigkeit  
Die Höhe der realen Investitionstätigkeit hängt nach Minsky (1990) von zwei Fak-
toren ab:  
1) Den erwarteten Erträgen aus den Kapitalgütern (RE): Diese ergeben sich ei-
nerseits aus den Kosten für den Erwerb und den Unterhalt der Kapitalgüter 
und andererseits aus den Schätzungen darüber, wie sich die Volkswirtschaft 
entwickelt.  
2) Dem Angebotspreis eines Kapitalgutes (PI): Darunter versteht Minsky wie 
Keynes (1936/2002) nicht den Marktpreis eines Investitionsgutes, sondern 
die Ersatzkosten. Mit den Ersatzkosten wird der Preis bezeichnet, der einen 
Fabrikanten gerade noch veranlassen würde, neu eine zusätzliche Einheit 
solcher Vermögensbestände zu erzeugen.  
Es kann davon ausgegangen werden, dass sich der Angebotspreis eines Kapitalgu-
tes in der kurzen Frist nicht ändert, solange die Höhe des Lohnsatzes konstant 
bleibt. Eine Veränderung der Höhe der Investitionen ist deshalb in der kurzen Frist 
auf eine Veränderung in den erwarteten Erträgen zurückzuführen. Sie werden 
hauptsächlich durch drei Gründe herbeigeführt (Minsky 1990, S. 128):  
1) Durch eine tatsächliche Veränderung in der Produktionshöhe oder durch 
veränderte Ansichten über die Zukunft. 
2) Durch Veränderungen des Zinssatzes, welcher auf den Finanzmärkten be-
stimmt wird. 
3) Durch ein verändertes Verhältnis zwischen dem Kapitalisierungsfaktor für 
die erwarteten Erträge auf reale Kapitalanlagen und dem Zinssatz auf Geld-
darlehen. 
Minsky (1990) geht davon aus, dass der Angebotspreis einer Investition eine Funk-
tion der Investitionshöhe ist und mit der Geschwindigkeit der Investitionstätigkeit 
ansteigt:  !! = !!(!) 
 !!!!" > 0 
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Der Nachfragepreis der Investition hingegen hängt ab von den Quasirenten (RE) 
aus dem Besitz von Kapitalgütern, welche wiederum von der Knappheit des Kapi-
tals (K) abhängen. Das Subskript t bezeichnet dabei den Zeitpunkt t:  !"!!(!! ,!!)!!! < 0
Die rechnerische Formel mit der der Angebotspreis mit den erwarteten Erträgen 
gleichgesetzt wird, kann wie folgt geschrieben werden, wobei die Subskripte wiede-
rum Zeitpunkte bezeichnen:   !! ! = !"!!(!!,!!)(1 + !!) + !"!!(!!,!!)(1 + !!)! +⋯+ !"!!(!! ,!!)(1 + !!)!  
Sofern Angebot und Nachfrage nach Kapitalanlagen im Gleichgewicht bleiben sol-
len, müssen sich bei steigenden Angebotspreisen für Kapitalanlagen (PI) und 
gleichzeitig konstanten Erträgen (RE), die Diskontsätze (i) ändern. Steht die Menge 
an Kapital (Kt) in späteren Perioden (t>1) in einer positiven Beziehung zum Inves-
titionstempo in Periode 1, dann muss der Angebotspreis für Investitionsgüter (PI) 
umso höher und die daraus folgenden Erträge (RE) umso kleiner sein, je höher die 
Investitionen (I) sind. Der Diskontsatz (i) fällt hingegen mit der Zunahme des ge-
genwärtigen Investitionstempos. Bei einem vollkommenen Kapitalmarkt würde 
sich die Produktion des Investitionsgutes folglich solange ausdehnen, bis der An-
gebotspreis des Investitionsgutes seinem Nachfragepreis entspricht. Es stellt sich 
somit die Frage, wie die Kapitalisierungsrate bestimmt wird.  
Minsky (1990) betrachtet zwei Kapitalisierungsraten, die Kapitalisierungsrate für 
Gelddarlehen (Ol) und die Kapitalisierungsrate für Kapitalgüter (OK). Während die 
Kapitalisierungsrate für Gelddarlehen aus vertraglich abgesicherten Bargeldzahlun-
gen besteht, erfolgen die Zahlungen der Kapitalisierungsrate für Kapitalgüter aus 
schwankenden und unsicheren Markterträgen (RE). Das Verhältnis der jeweiligen 
Kapitalisierungsraten ist deshalb abhängig vom jeweiligen Zustand der Unsicherheit 
(ζ). Es kann somit geschrieben werden als:  !! = !!! mit 0 < ! < 1
Somit kann die Kapitalisierungsrate für Gelddarlehen in eine Verbindung mit dem 
Preis für Kapitalgüter gebracht werden. Verringert sich der Grad an Unsicherheit 
im Wirtschaftssystem (kleineres ζ), so dreht sich die PK-Linie. Das Halten von illi-
quiden Kapitalgütern wird dadurch attraktiver.149 Eine erhöhte Unsicherheit (grös-
149 „Ein Anstieg von γ (µ), sozusagen eine Verminderung der Unsicherheit, lässt die PK-Linie sich 
gegen  den  Uhrzeigersinn  drehen,  den  Preis  von  Kapitalvermögen  im  Verhältnis  zum  
Preis von Schuldtiteln erhöhend. Anders formuliert könnte man sagen, der Wert sowohl von Schu 
ldtiteln als  auch  von  Kapitalvermögen  hänge  vom  Wert  ab,  der  der  Liquidität  eines  
Vermögenswertes  beigemessen  wird,  den  impliziten  Cash  flows  (...).  Verkörpern  also  
Kapitalgüter  eine  geringere  Liquidität  als  Schuldtitel  und  nimmt  der  Wert  der  Liquidität  
ab, dann wird der Preis von Kapitalvermögen im Verhältnis sowohl zu Geld als auch zum Preis 
von Schuldtiteln steigen (Minsky 1990, S. 136).                                                        .  
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seres ζ)führt hingegen dazu, dass Liquidität höher bewertet wird. Deshalb werden 
bei grösserer Unsicherheit eher Schuldtitel gehalten, da die dadurch ausgelösten 
Zahlungen vertraglich festgehalten sind und keinen Schwankungen unterliegen.  
 










Abbildung (Minsky 1990, S. 137) : Eine Verringerung der Unsicherheit (! 2) führt dazu, dass 
der Nachfragepreis für Kapitalgüter ansteigt, da sich die Risiken für die Haltung illiquiderer 
Vermögenswerte verringern. Die Kurve verschiebt sich im Gegenuhrzeigersinn.  
Da bei einem Anstieg der Präferenz für Liquidität das verfügbare Geldangebot 
sinkt, steigt sein Preis. Die Kapitalisierungsrate Cl für Gelddarlehen kann deshalb 
als Funktion des Geldangebotes geschrieben werden:  !!!!" > 0 
Da ab einem bestimmten Punkt der Zunahme der Geldmenge keine Zunahme der 
Kapitalisierungsrate mehr stattfindet, gilt zudem, dass:  !!! → ∞ 
Somit hat die PK-Funktion eine Form, bei welcher der Nachfragepreis von Kapi-
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allerdings nicht mit der gleichen Geschwindigkeit, so dass für jede Reihe voraus-
sichtlicher Erträge (RE) eine endliche Obergrenze des Nachfragepreises besteht.  
Sie kann mittels einer Erhöhung des Geldangebotes erreicht werden: !!!!!!! < 0 und !!!→! = !!
Die Beziehung PK = PK(M,RE), welche für jedes einzelne Kapitalgut gilt, kann nun 
allgemein formuliert und dargestellt werden:150           
Abbildung 73: Minsky – Beziehung zwischen der Geldmenge und dem Preis von Kapitalgütern 
Das Preisniveau von Kapitalgütern hängt somit von den aggregierten Quasirenten 
(RE) und der Geldmenge (M) ab. Je höher die (erwarteten) Erträge ausfallen und je 
grösser die vorhandenen finanziellen Mittel sind, desto höher sind die Preise von 
Kapitalanlagen.  
150 „Es ist eine vertretbare Annahme, dass diese Unsicherheits- und Liquiditätseigenschaften von  
Kapitalgütern unter den unterschiedlichen Arten von Kapitalgütern in irgendeinem festen Ver- 
hältnis bleiben bzw. dass, ändert sich dieses Verhältnis über den Konjunkturzyklus hinweg, die  
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Minsky (1990, S. 139) nennt aber drei Gründe für die Instabilität dieser Funktion:151 
1) Die Verbindung zwischen der Geldmenge und dem Zinssatz auf Gelddarle-
hen ist auch von der Liquiditätspräferenz des Publikums abhängig.
2) Die Verbindung zwischen dem Zinssatz auf Gelddarlehen und der Kapitali-
sierungsrate für besondere Ströme voraussichtlicher Erträge ist zudem eben-
so unberechenbar wie 
3) Schwankungen der voraussichtlichen Erträge, die auf Änderungen der lang-
fristigen Erwartungen zurückzuführen sind.
Folglich können Veränderungen des Geldangebotes zwar einen Einfluss auf die 
Höhe der Investitionen haben. Aufgrund der drei oben erwähnten Gründe muss 
dies aber nicht der Fall sein. Eine Erhöhung der Geldmenge muss beispielsweise 
nicht zwingend zu einem tieferen Zinssatz für Gelddarlehen führen, wenn gleich-
zeitig die Liquiditätspräferenz der Wirtschaftsakteure stärker ansteigt. Ebenso we-
nig folgt aus einem tieferen Zinssatz eine Erhöhung der Investitionen, wenn die 
erwarteten Erträge einen noch deutlicheren Rückgang aufweisen. Die Zusammen-
hänge zwischen der Höhe der Geldmenge, dem Zinssatz, den erwarteten Erträgen 
und der Höhe der Investitionen gelten somit nur unter bestimmten Konstellationen 
und können nicht ohne Berücksichtigung des Standes der Unsicherheit und der 
Liquiditätspräferenz des Publikums verstanden werden.  
6.2.3 Die Finanzierung 
Da die Investitionstätigkeit weitgehend durch die Kreditaufnahme (Borgen) und die 
Kreditvergabe (Leihen) ermöglicht wird, bestimmt die Finanzierung „das Entwick-
lungstempo der Wirtschaft“ (Minsky 1990, S. 169). Ausgangspunkt der Analyse 
durch Minsky bildet die Feststellung von Keynes (1936/2002, S. 122f ), dass bei der 
Finanzierung grundsätzlich zwei Risiken bestehen: Das Risiko des Unternehmers 
besteht in der Unkenntnis über die anfallenden Erträge einer Investition zum Zeit-
punkt der Aufnahme eines Kredits. Das Risiko für den Gläubiger besteht bei der 
151 Minsky (1990) zitiert dazu Keynes (1936/2002): „Wenn wir jedoch versucht sind, zu behaup- 
ten, dass das Geld der Trank ist, der das Wirtschaftsleben zur Tätigkeit anregt, so müssen wir uns  
daran erinnern, dass sich noch vieles zwischen dem Becher und den Lippen ereignen kann. Denn  
während man von einer Zunahme der Geldmenge unter sonst gleichen Bedingungen eine Sen- 
kung des Zinssatzes erwarten kann, wird dies nicht eintreten, wenn die Liquiditätspräferenz im  
Publikum mehr als die Geldmenge zunimmt, und während man von einer Abnahme des Zinssat- 
zes, unter sonst gleichen Bedingungen, eine vermehrte Menge der Investitionen erwarten kann,  
wird dies nicht eintreten, wenn die Kurve der Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals rascher als der 
Zinssatz fällt; und während man von einer Zunahme in der Menge der Investitionen, unter sonst  
gleichen Bedingungen, eine Vermehrung der Beschäftigung erwarten kann, wird dies nicht eintre- 
ten, wenn die Konsumneigung abnimmt (Keynes 1936/2002, S. 146f)  
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Vergabe eines Kredits in der unbekannten Geschäftsmoral des Schuldners und des-
sen Erträgen durch die Geschäftstätigkeit. Letztere bilden wiederum die Grundlage 
zur Rückzahlung des Kredits. Die Informationen des Gläubigers sind zum Zeit-
punkt der Kreditvergabe folglich trotz aller Berechnung immer unvollständig. Die 
Vergabe beruht deshalb letztlich auf Vertrauen in die aktuelle Wirtschaftsentwick-
lung und die finanzielle und moralische Lage des Schuldners.  
Unternehmen können über Finanzmärkte durch Zahlungsmittel wie Darlehen, Hy-
potheken, Anleihen und Anteilspapiere Kapitalgüter (z.B. Maschinen) kaufen. Sie 
verpflichten sich im Gegenzug neben der Rückzahlung des ausgeliehenen Betrags, 
einen Teil der Erträge, welche durch deren Kauf erwirtschaftet werden, an die Ka-
pitalgeber abzutreten.152  
Für ein Unternehmen ist die Art der Finanzierung grundsätzlich spekulativer Art. 
Das spekulative Element der Finanzierung besteht darin, festzulegen, welcher Teil 
der benötigten Kapitalgüter durch eigene Ressourcen und welcher durch geborgte 
Ressourcen finanziert werden soll. Zur Analyse dieses Finanzierungsprozesses von 
Kapitalgütern betrachtet Minsky (1990) ein exemplarisches Unternehmen. Das Un-
ternehmen legt für seinen Finanzierungsentscheid zuerst die internen Finanzie-
rungsmittel fest, welche ihm in der kommenden Periode zur Verfügung stehen. 
Diese bestehen aus den Bruttoprofiten abzüglich der Steuern, der Zahlungen zur 
Bedienung seiner Schulden und der Dividenden für Aktienbesitzer. Minsky (1990, 
S. 142) trifft die Annahme, dass der Angebotspreis der Kapitalgüter (PI) unabhän-
gig von der vom Unternehmen gekauften Menge ist. Das Unternehmen ist also zu
klein, um den Angebotspreis des Investitionsgutes zu beeinflussen. Die Menge an
Investitionen, welche es intern finanzieren kann beträgt somit:!! = !"!!!
bzw. !!"!! = !"!
152 „Es handelt sich um eine vertragliche Verpflichtung, mit Strafen für eine Nicht-Erfüllung, 
ausser im Fall von Anteilspapieren; auch bei letzteren freilich wird jede Abweichung der 
tatsächlichen Dividenden von den erwarteten Werten Auswirkungen auf die Aktienpreise 
haben“  (Minsky 1990, S. 141). 
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Die interne Finanzierungsbeschränkung ist somit eine gleichseitige Hyperbel im 
(PI,I)-Koordinatensystem (Minsky 1990, S.142):  
 













Möchte das Unternehmen nur die Menge Î an Investitionsgütern zum Preis von PI 
kaufen, dann könnte es die gesamte Menge mit internen Mitteln finanzieren. Sobald 
eine grössere Menge an Kapitalgütern finanziert werden soll (I1> Î), muss das Un-
ternehmen diese zusätzliche Menge über die Aufnahme von Schulden finanzieren. 
Es kapitalisiert seine erwarteten Erträge (REt) und seine Cash-Flow-
Verpflichtungen (CC), welche aufgrund der Verschuldung, von Dividendenzahlun-
gen oder dergleichen entstehen mit einer Rate153 K 
Dadurch kann dem Bestand an Kapitagütern eines Unternehmens ein Wert beige-
messen werden, der unabhängig von seiner Finanzstruktur ist.  
Dieser Wert beträgt:  P!"!! = !(!!!)
 	  
																																								 																				
153 Minsky (1990, S. 143) nimmt diese Vereinfachung vor, obwohl er davon ausgeht, dass die Ka-
pitalisierungsrate für Schulden in Wirklichkeit eher höher ausfällt, als diejenige für die erwarteten 
Erträge. Dies ist gemäss Minsky deshalb der Fall, weil aus Sicht des Borgers die Cash flows für 
Schulden als sicher angesehen werden, während die Cash flows aus Kapitalgütern unsicher sind.  
PK, PI 
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Die Bedingung dafür, dass das Unternehmen eine Investition tätigt besteht darin, 
dass der Nachfragepreis dieser Investition grösser oder zumindest nicht kleiner als 
der Angebotspreis der Investition ist:  P!" > !(!!!)!! ≥ !!
Zudem müssen auch die erwarteten Erträge, abzüglich der bei einer Schuldenfinan-
zierung anfallenden Cash flows, positiv sein:  !(!"! − !!!) > 0
Minsky (1990, S. 144) stellt fest, dass sogar wenn obige Bedingung immer erfüllt 
wäre, die Unternehmen ihre Nachfrage nach Kapitalgütern nicht permanent aus-
dehnen würden. Als Gründe dafür nennt er vor allem das Borger- und das Gläubi-
gerrisiko. Das Borgerrisiko umfasst nach Minsky zwei Seiten:  
Der Borger betrachtet die durch die Verschuldung anfallenden Zahlungen (CC) als 
sicher, die voraussichtlichen Erträge (RE) hingegen als unsicher. Deshalb steigen 
mit zunehmender Schuldenfinanzierung der Investitionen die Risiken. Als Folge 
davon sinkt die Kapitalisierungsrate, die der Borger den erwarteten Erträgen (RE) 
zuschreibt. Das Borgerrisiko führt deshalb zu einer fallenden Kurve des Nachfra-
gepreises für Kapitalgüter (PK).  
Das Risiko für den Gläubiger steigt ebenfalls mit der steigenden Verschuldung des 
Unternehmens. Dies führt dazu, dass der Angebotspreis einer Investition, sobald 
diese über eine Verschuldung finanziert wird, sprunghaft ansteigt. Grund dafür sind 
die anfallenden Zahlungen von Cash Flows, welche sich durch den Abschluss des 
Schuldvertrags ergeben.154 Das Gläubigerrisiko kann beispielsweise in der Form 
von höheren Zinssätzen, kürzeren Fälligkeiten oder der Beschränkung einer weite-
ren Kreditaufnahme festgehalten werden. Dies ist beim Borgerrisiko kaum möglich, 
da es den unternehmerischen Risiken entspricht. Dadurch ist es „ein Brennpunkt 
für das ‚Zittern und Flattern‘ der Unsicherheit“ (Minsky 1990, S. 145).  
Unabhängig davon, ob sie schriftlich festgehalten wird, ist die Einschätzung der 
Höhe beider Risiken letztlich abhängig von subjektiven Faktoren. Beim Borgerrisi-
ko ist diese durch das „Temperament“ der Unternehmer (Minsky 1990, S. 146) be-
gründet, bei den Gläubigern durch ihre Risikobereitschaft und dessen Einschät-
zung. Dabei erhöhen sich die Investitionen, sofern die Risiken von den Gläubigern 
und/oder den Borgern als abnehmend eingeschätzt werden oder sie verringern sich 
im umgekehrten Fall. Die Höhe der effektiven Investitionen stellt sich letztlich im 
Schnittpunkt der Kurven ein, welche das Gläubiger- und Borgerrisiko beschreiben. 
154 „Je grösser das Fremdkapital/Eigenkapital-Verhältnis ist, das ein Unternehmen benutzt, d.h. je  
grösser das Verhältnis von Schulden- zu interner Finanzierung, desto grösser sind solche über- 
schüssigen vertraglichen Cash flow-Verpflichtungen. Daher hat die effektive PI-Kurve eine 
Un- stetigkeit bei der Investitionsmenge Î, die intern finanziert werden kann. Es ist damit zu 
rechnen,  dass die PI-Kurve nach einer gewissen positiven Menge von Schuldenfinanzierung zu 
steigen und  dann sogar mit zunehmender Rate zu steigen beginnt“ (Minsky 1990, S. 145). 
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Im wirtschaftlichen Aufschwung gehen sowohl Borger als auch Gläubiger von 
rückläufigen Risiken aus und die Chancen werden in den Vordergrund gestellt. Als 
Folge davon neigt die Investitionstätigkeit zum Überschiessen. Im wirtschaftlichen 
Abschwung hingegen werden die Risiken in den Vordergrund gestellt, so dass In-
vestitionsprojekte nur noch erschwert finanziert werden können.  
Die Analyse der Investitionsfinanzierung für ein repräsentatives Unternehmen ver-
bindet Minsky (1990, S. 149) nun mit der PK-Funktion und wendet sie auf die Ge-
samtheit aller Unternehmen an. Die in untenstehender Abbildung integrierten 
Funktionen entsprechen deshalb den bereits zuvor erläuterten Beziehungen in ag-
gregierter Form. PI/L bezeichnet dabei das Gläubigerrisiko der Geldgeber, in der 
Regel Banken. Es erhöht sich mit dem Angebotspreis der Investitionsgüter, da 
dadurch der Anteil an Schuldenfinanzierung ebenfalls ansteigt. Demgegenüber be-
zeichnet PK/B das Borgerrisiko der Unternehmen. Diese Funktion weist einen fal-
lenden Verlauf auf, da mit einem zunehmenden Nachfragepreis der Investitionsgü-
ter auch eine höhere Verschuldung der Unternehmen verbunden ist. Die Differenz 
zwischen den mit Sicherheit anfallenden Zahlungsverpflichtungen gegenüber den 
Geldgebern und den unsicheren Erträgen wird dadurch potentiell höher, was wie-
derum die Risiken erhöht. Die effektive Höhe der Investitionen wird bestimmt 
durch den Schnittpunkt des Gläubiger- und des Borgerrisikos.  
Minsky (1990) geht zur Beschreibung eines konjunkturellen Aufschwungs hypothe-
tisch davon aus, dass der Finanzierungsplan für Investitionen in der Höhe von I1 
auf den Profiten beruhte, deren Erzielung die Unternehmen antizipiert haben. Er 
nimmt zudem an, dass das aggregierte Einkommen gross genug ausfällt, um eine 
Investition von Î intern zu finanzieren (vgl. Minsky 1990, S. 150). Da die effektiv 
getätigten Investitionen jedoch I1 betragen, führen die höheren Ausgaben wiede-
rum zu einem höheren als dem antizipierten Einkommen. Als Folge davon wach-
sen die internen Finanzierungsmittel  !"(!!)
 
stärker als erwartet. Als Folge davon, erhöht sich die Menge an Investitionen, wel-
che durch interne Mittel finanziert werden auf die Fläche 0°A°A1I1. Die Schulden 
finanzierte Fläche verkleinert sich hingegen auf °ABB1°A1. Durch die Vergrösse-
rung der internen Ressourcen steigt aber wiederum die Bereitschaft der Gläubiger 
und der Borger erneut einen grösseren Teil der Investitionsgüter über eine Ver-
schuldung zu finanzieren. Auch die Einkünfte aus Anteilspapieren fallen nun höher 
aus und die Aktienpreise steigen als Folge der Erhöhung der internen Mittel. 
Dadurch sind die Voraussetzungen für eine kumulative Aufwärtsbewegung, einen 
konjunkturellen Aufschwung, gegeben. Er zeichnet sich durch höhere Investitionen 
aus, welche ihrerseits zu höheren Erträgen und grösseren Möglichkeiten bei der 
internen und der externen Finanzierung von Investitionen führen. Als Folge davon 
verbessern sich wiederum die Erwartungen über die Zukunft, was die allgemeine 
Risikobereitschaft steigert. Dadurch wächst jedoch auch die Verschuldung weiter 
an.  
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Die zunehmende Bereitschaft Investitionen über Schulden zu finanzieren, erhöht 
auch das Verhältnis zwischen den mit Sicherheit anfallenden Bargeld-
Zahlungsverpflichtungen (CC) und den erwarteten, aber unsicheren Erträgen (RE). 
Die Suche nach Finanzierungsmitteln erschwert sich dadurch im Verlauf des 
Booms, weil von den Borgern immer mehr Mittel angenommen werden müssen, 
welche von Gläubigern mit einer hohen Liquiditätspräferenz stammen. Dadurch 
verschlechtern sich die Finanzierungsbedingungen zunehmend (Minsky 1990, S. 
150). Die Aufnahme von Schulden wird dadurch nicht nur teurer, sondern die Fris-
ten zu ihrer Rückzahlung auch kürzer. Die Bargeld-Zahlungsverpflichtungen müs-
sen dadurch immer rascher erfüllt werden, während das Tempo der Ertragsein-
künfte stabil bleibt.155  
																																								 																				
155 „Ein einmal in Gang gesetzter Boom hat aber ein ungewisses Leben. Er hängt davon ab, dass 
die zuversichtlichen Erwartungen über die Erträgnisse in Erfüllung gehen, so dass den Investo-
ren in Schuldtitel und in Anteilspapiere ebenso wie den Investoren in Kapitalvermögen (hier: 
Kapitalgüter, Anm. d. Verf.) Kapitalgewinne zufallen. Aus einer Vielzahl von möglichen Grün-
den – steigende Löhne bzw. Produktionskosten, Rückwirkungen steigender Zinssätze auf den 
Wert langfristiger Schulden, die hohen Kosten der Konsolidierung früher eingegangener Schul-
den – kann eine grosse Anzahl von Wirtschaftseinheiten gezwungen sein, zu versuchen, gleich-
zeitig ihren Bargeldbestand zu erhöhen, indem sie die Liquidität ausnutzen, die einige ihrer Ver-
mögenswerte mutmasslich haben, d.h. indem sie ‚liquide‘ Vermögenswerte zu verkaufen suchen. 
Darüber hinaus kann die Schuldenlast in Form von Bargeld-Zahlungsverpflichtungen für einige 
Einheiten sogar so gross werden, dass sie gezwungen sind, Kapitalvermögen (hier: Kapitalgüter, 
Anm. d. Verf.) zu verkaufen oder zu pfänden. Um Bargeld zur Begleichung von Schuldverpflich-
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Vor allem steigende Produktionskosten und damit sinkende Erträge, aber auch die 
zunehmend erschwerte Finanzierung und Refinanzierung von Investitionen und 
Schulden läuten das Ende der kumulativen Aufwärtsbewegung ein. Gewöhnliche 
Unternehmen, aber auch finanzielle Organisationen und Haushalte, sind durch die-
se Veränderungen vermehrt gezwungen Vermögenswerte zu liquidieren und 
dadurch ihre Bilanz zu verkürzen. Nur dadurch können sie den vertraglich verein-
barten Zahlungsverpflichtungen nachkommen. Der gleichzeitige Verkauf von 
Vermögenwerten führt dabei aber zu einem Rückgang oder gar einem Einbruch 
der Vermögenspreise, was die Möglichkeiten sich Liquidität zu beschaffen be-
schränkt und mit grossen Verlusten verbunden sein kann.156  
Entsprechend der kumulativen Aufwärtsbewegung im konjunkturellen Auf-
schwung, führt nun die Liquidierung von Vermögenswerten zu einer kumulativen 
Abwärtsbewegung. Sinkende Preise für Kapitalgüter und tiefere Ertragserwartun-
gen führen bei Unternehmen, Banken und Haushalten rasch zu schlechteren Fi-
nanzierungs- und Refinanzierungsmöglichkeiten als Folge ihrer geringeren internen 
Mittel. Gleichzeitig erschwert sich auch die externe Finanzierung, da eine Neube-
wertung des Gläubigerrisikos erfolgt. Sinkende Preise für Kapitalgüter, steigende 
Schulden, rasch abnehmende Erwartungen bezüglich der zu erwartenden Erträge, 
höhere Borger- und Gläubigerrisiken und Zahlungsausfälle bei Krediten und Zulie-
ferern, führen zu einem raschen Rückgang der Investitionstätigkeit und dadurch zu 
einer rasanten, sich selbst verstärkenden Abwärtsbewegung des Sozialprodukts und 
der Beschäftigung.  
Am Ende dieser Entwicklung liegt der Preis für Kapitalgüter auf einem tieferen 
Niveau (PK1(M,RE)), die Risikobereitschaft der Borger und der Gläubiger ist ge-
sunken und die Verschuldung verbleibt auf einem hohen Niveau (siehe untenste-
hende Abbildung aus Minsky 1990, S.152). Als Folge davon strukturieren Unter-
nehmen, Banken und Haushalte ihre Verbindlichkeiten um. Zwar würden im be-
rücksichtigten Fall interne Finanzierungsmittel in der Höhe von X2 bereit stehen, 
wie die Preisfunktion von Kapitalgütern (PK1) und die Geldmenge (M0) zeigen. Die 
vorangehende Krise hat aber zu einer Verschlechterung der Risikoeinschätzung der 
Unternehmen geführt. Als Folge davon wird nur ein Teil der internen Mittel 
(OBB1I1) tatsächlich für Investitionen eingesetzt. Die restlichen Mittel I1B1B2X2 
werden hingegen dazu genutzt, um Schulden zurückzuzahlen oder finanzielle Ver-
mögenswerte zu erwerben. Durch diese Zurückhaltung bei der Investitionstätigkeit 
verlangsamt sich die Erholung zusätzlich, da als Folge davon auch die erwarteten 
Erträge geringer ausfallen. Dies wiederum führt zu einem weiteren Rückgang des 
156 „Vermögenswerte sind aber nur liquide solange es kein Überwiegen von Verkäufern gegen-
über Käufern gibt. Wann immer die Notwendigkeit ziemlich allgemein wird, eine Position mittels 
eines Verkaufs von Vermögenswerten zu schaffen, können, wenn es nicht einen grossen zuver-
lässigen Marktstützer wie z.B. eine verantwortungsvolle Zentralbank gibt, die Preise der Vermö-
genswerte steil fallen. Sinken die Preise von Vermögenswerten – einschliesslich der Anteilspapie-
re -, sinkt auch die entsprechende Grenzleistungsfähigkeit bzw. der entsprechende Nachfrage-
preis der Kapitalvermögen (hier: Kapitalgüter, Anm. d. Verf.)“ (Minsky 1990, S. 151).  
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Preises für Kapitalgüter auf ein noch tieferes Niveau (PK2). Als Folge davon werden 
alle intern verfügbaren Ressourcen zum Schuldenabbau oder zum Erwerb von fi-
nanziellen Vermögenswerten genutzt.  
Eine Erhöhung der Geldmenge vermag in dieser Situation keine Erhöhung der 
Preise von Kapitalgütern zu verursachen. Auch die Investitionstätigkeit wird durch 
die Ausdehnung der Geldmenge nicht angeregt.  
Damit befindet sich die Volkswirtschaft in einer Liquiditätsfalle und die konventio-
nellen Instrumente der Geldpolitik sind in Bezug auf die Höhe der Investitionsaus-
gaben weitgehend wirkungslos. 157  
157 Die Situation, in der Unternehmen nicht ihre Gewinne maximieren, sondern ihre Schulden 
minimieren (Koo 2009, S. 43) kann auch als „Balance-Sheet-Recession“ (Koo 2009), als Bilanz-
Rezession, bezeichnet werden. Ursache davon sieht Koo (2009) in der Tatsache, dass die durch 
den dramatischen Rückgang von Preisen von Vermögenswerten hochverschuldeten, aber gleich-
zeitig profitablen Unternehmen gezwungen sind, so rasch als möglich ihre Schulden zurückzube-
zahlen um gegenüber der Öffentlichkeit und somit gegenüber den Finanzmärkten und Banken 
weiterhin Vertrauen zu geniessen. Als Folge ihrer Verschuldung erhöhen die Unternehmen ihre 
Spartätigkeit und sind auch bei einem Zinsfuss von Null nicht willens, Kredite aufzunehmen und 
dadurch neue Investitionen zu tätigen. Folglich ist die Geldpolitik bei der Stimulierung einer 
Volkswirtschaft machtlos: „The answer, in short, is that the sharp deterioration of corporate bal-
ance sheets dramatically reduced the number of willing borrowers. (…) the efficacy of monetary 
policy is based on a key assumption: the existence of willing borrowers in the private sector. 
Monetary policy loses all power if this condition is not met“ (Koo 2009, S. 29). Somit befindet 
sich eine Volkswirtschaft in einer Liquiditätsfalle, weil die Unternehmen ihre Bilanzen über den 
Abbau von Schulden „reparieren“ müssen. Sie haben deshalb kein Interesse an einer weiteren 
Ausdehnung der Schulden durch eine Kreditaufnahme, auch wenn die Zinskosten Null betragen. 
Somit ist nur eine Ausdehnung der effektiven Nachfrage über höhere Staatsausgaben fähig, das 
Sozialprodukt zu stabilisieren oder wieder zu erhöhen.  
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Die zentrale Rolle des Kredits zur Finanzierung von Investitionen erlaubt eine zu-
sätzliche Perspektive auf die Wirtschaftsentwicklung: Während beispielsweise eine 
hohe Liquiditätspräferenz dazu führt, dass ein Teil des Einkommens zu Vorsichts-, 
Transaktions- oder Spekulationszwecken zurückbehalten wird und dadurch die ef-
fektive Nachfrage in der Gegenwart schmälert, ermöglicht die Vergabe von Kredi-
ten durch das Bankensystem auf der anderen Seite eine Erhöhung der effektiven 
Nachfrage in der Gegenwart. Diese Erhöhung erfolgt dabei ohne, dass mit der 
Kreditvergabe oder vor der Kreditvergabe ein Akt des Konsumverzichts in gleicher 
Höhe stattgefunden haben muss oder die Zentralbank eine Ausdehnung der Geld-
menge initiiert hat.  
Sofern aber Banken trotz vorhandenem Mindestreservesatz beinahe unlimitiert 
Kredite vergeben, dadurch die Bankdepositen erhöhen und bei der Zentralbank 
jederzeit vorübergehend liquide Mittel borgen können, dann besteht offensichtlich 
keine Knappheit an Finanzierungsmitteln (vgl. Abschnitt 6.1.2.). Die Höhe des 
Zinsniveaus kann dementsprechend weder durch die Spartätigkeit, noch durch die 
Angebots- und Nachfragebedingungen am Geldmarkt erklärt werden. Es stellt sich 
somit die Frage, welchen Einfluss die Liquiditätspräferenzen tatsächlich auf den 
Zinssatz haben. Diese Diskussion soll im nachfolgenden Kapitel (6.2.3.1), nach ei-
ner Betrachtung von Daten zur Kreditvergabe in der Schweiz, kurz aufgenommen 
werden.  
Die Kreditvergabe in der Schweiz ist insbesondere im Bereich des Wohnungsbaus 
in Form von Hypothekarkrediten von grosser und stetig zunehmender Bedeutung. 



















I1 X2 X3 
B1 
Investitionen und ihre Finanzierungsbedingungen 
213 
eine bedeutende Zunahme der Hypothekarforderungen registriert wurde. Die in-
ländischen Hypothekarforderungen beliefen sich im Jahr 2014 auf 900 Milliarden 
CHF und somit auf 140% des Bruttoinlandsprodukts. Ausgehend vom Modell von 
Minsky kann argumentiert werden, dass diese Entwicklung dann problematisch 
wird, wenn:  
§ der Wert der Aktiven (Immobilien) rückläufig ist, beispielswiese aufgrund ei-
ner schwächeren Nachfrage oder einer vorhergehenden Überbewertung 
§ sich die Finanzierungsbedingungen erschweren oder  
§ die Erträge oder die Einkommen der Kreditnehmer rückläufig sind.  
 
Sofern die Immobilienpreise deutlich sinken, stehen den vergebenen Krediten und 
den damit verbundenen Forderungen zunehmend geringere Vermögen gegenüber. 
Für Banken, welche die Kredite vergeben haben, entspricht dies einem Anstieg der 
eigenen (Gläubiger-)risiken. Sie können versuchen diese Risiken zu reduzieren, in-
dem sie beispielsweise einen Teil der Immobilien von den Hypothekarschuldnern 
zu günstigen Konditionen übernehmen, die Immobilien verkaufen und/oder die 
Finanzierungsbedingungen für die Hypothekarschuldner verändern, insbesondere 
durch eine Erhöhung des Hypothekarzinses. Die dadurch tendenziell weiter sin-
kende Nachfrage nach Immobilien würde aber die Immobilienpreise vermutlich 
weiter senken und dadurch die Gläubigerrisiken zusätzlich erhöhen. Gleichzeitig 
müssten Hypothekarschuldner bei erschwerten Finanzierungsbedingungen ihren 
Konsum einschränken, um ihre Schulden bedienen zu können. Dies würde die 
konjunkturelle Entwicklung zusätzlich dämpfen und vermutlich die Nachfrage 
nach Immobilien weiter reduzieren.  
Dieses Beispiel zeigt, dass auch in der Schweiz das Verhalten von Gläubigern und 
Borgern entsprechende aufwärts- und abwärtsgerichtete konjunkturelle Zyklen - 
unter anderem durch die Kreditvergabe - antreiben kann. Im Immobiliensektor 
sind es demnach vor allem starke Korrekturen bei den Immobilienpreisen, ein An-
stieg der Hypothekarzinsen oder rückläufige Einkommen der Schuldner, welche 
einen entsprechenden Aufschwung beenden können. Sofern dieser mit einer allge-
meinen Abschwächung der konjunkturellen Entwicklung einhergeht, könnte in der 
Schweiz zusätzlich eine deutlich schwächere Einwanderung zu einer stärkeren An-
passung der Nachfrage- und Ertragserwartungen im Immobilienmarkt führen und 
dadurch die Abwärtsbewegung verstärken.  
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 Abbildung 77: Kreditvolumen Inland - Forderungen der Banken	
 
Abbildung: Ab den Jahren 2006 und 2013 wurde die Datengrundlage zur Erfassung der Kre-
ditvolumen durch die Schweizerische Nationalbank erweitert, indem zuerst die Raiffeisenbanken 
(September 2006) und später die Postfinance (Juni 2013) ebenfalls berücksichtigt werden.  
6.2.3.1 Über Keynes hinaus – Endogenität der Geldmenge und Liquiditätspräfe-
renztheorie 
Die Idee der endogenen Bestimmung der Geldmenge ist ein zentrales Element der 
postkeynesianischen Theorie. Sie lässt sich grundsätzlich wie folgt zusammenfas-
sen: Die Geldmenge wird bestimmt durch die Höhe der durch die Geschäftsban-
ken vergebenen Kredite („credit-driven“). Das Ausmass der Kreditvergabe ist ab-
hängig von der Nachfrage nach Krediten („demand-determined“) und somit von 
der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung. Die Beschaffung von Reserven 
durch die Geschäftsbanken bei der Zentralbank oder anderen Geschäftsbanken 
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erfolgt erst als Folge der Kreditvergabe und nicht vorhergehend. Die Reserven bei 
der Zentralbank passen sich dementsprechend passiv an die Geldmenge an. 158 
Es ist somit nicht die Zentralbank welche die Höhe der Geldmenge festlegt, son-
dern das Verhalten von Geschäftsbanken, Unternehmen und Haushalten bei der 
Vergabe und Aufnahme von Krediten. Die Zentralbank legt dabei den Zinssatz 
fest, zu dem sich Geschäftsbanken bei ihr Reserven beschaffen können. Ge-
schäftsbanken erheben anschliessend bei der Kreditvergabe an das Publikum auf 
diesem Zinssatz einen Zuschlag („Mark-up“), dessen Höhe abhängig ist vom Mo-
nopolgrad des Marktes für Darlehen.  
Der Zinssatz entsteht somit im Gegensatz zur Liquiditätspräferenz-Theorie von 
Keynes, welche er in seiner „allgemeinen Theorie“ (Keynes 1936/2002) zur Be-
stimmung des Zinssatzes entwickelt, nicht aus einem Gleichgewicht am Geldmarkt, 
abhängig von der Liquiditätspräferenz des Publikums. Keynes’ Liquiditätstheorie 
wird dadurch in Frage gestellt.159 Trotzdem ist innerhalb der postkeynesianischen 
Schule umstritten, welche Rolle der Liquiditätspräferenz-Theorie zukommt. Im 
Zentrum der Diskussion steht dabei vor allem die Frage, ob das Angebot an Bank-
krediten vollständig oder nur teilweise durch die Nachfrage nach Bankkrediten 
festgelegt wird (Fontana 2003, S. 294) und wie die Zentralbank auf eine veränderte 
Nachfrage der Geschäftsbanken reagiert (Rossi 2008). In dieser Diskussion stehen 
sich hauptsächlich zwei Ansichten gegenüber, eine horizontalistische und eine 
strukturalistische (vgl. Pollin 1991), welche nachfolgend kurz miteinander vergli-
chen werden sollen.  
Die strukturalistische Perspektive entspricht weitgehend den oben dargestellten 
Ideen von Minsky (1990). Der Zinssatz ist dabei ein Gleichgewichtsergebnis, wel-
ches auf dem Kreditmarkt entsteht. Die Nachfrage nach Gelddarlehen ist abhängig 
vom Willen der Unternehmen ihren Bestand an Kapitalgütern mit Hilfe von Bank-
krediten zu erhöhen. Das Angebot an Gelddarlehen auf der anderen Seite ist ab-
hängig von der Liquiditätspräferenz vor allem der Banken und der Zentralbank. Da 
sich im Konjunkturverlauf Unternehmen und Banken durch den steigenden Opti-
mismus und die steigenden Vermögenspreise zunehmend verschulden und dadurch 
illiquide werden, müssen vermehrt Ressourcen mit einer hohen Liquiditätspräfe-
renz eingesetzt werden. Dies führt dazu, dass die Ausdehnung der Kreditnachfrage 
zu einem höheren Preis und somit zu einem höheren Zinssatz erfolgt. Gleichzeitig 
passt die Zentralbank ihr Verhalten aber nicht unbedingt dieser Situation an, so 
dass eine Verknappung der Ressourcen und ein Anstieg der Risiken in den Bankbi-
lanzen nicht zu einer Erhöhung der Reserven der Geschäftsbanken durch die Zent-
ralbank führen muss. Dadurch sind die Geschäftsbanken gezwungen ihre Kredit-
158 Lavoie fasst die Idee der Endogenität der Geldmenge wie folgt zusammen: „Money is credit-
driven; loans make deposits; deposits make reserves. The supply of and the demand for credit 
money are interdependent. The control instrument of the central bank is not a quantity but a 
price, the rate of interest“ (Lavoie 1992, S. 170) . 
159 Diese Geldtheorie steht allerdings im Widerspruch zu Ansichten, welche Keynes in vorherge-
henden Ansätzen (Keynes 1930/1983) entwickelt hat.  
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vergabe einzuschränken und/oder ihre Passivseite in der Bilanz umzuschichten. 
Beide Vorgänge erhöhen letztlich den Zinssatz, welcher bei der Vergabe von Geld-
darlehen erhoben wird. Folglich weist die Kreditangebotskurve einen steigenden 
Verlauf auf. Daraus folgt, dass die Höhe der Geldmenge nicht nur endogen, son-
dern auch exogen beeinflusst wird.160  
Gemäss der strukturalistischen Perspektive weist die Kreditangebotsfunktion aller-
dings unabhängig vom Verhalten der Zentralbank einen steigenden Verlauf auf. 
Grund dafür ist, dass vor allem das Gläubigerrisiko mit zunehmender Dauer eines 
konjunkturellen Aufschwungs ansteigt und sich dadurch der Zinssatz erhöht.  
Die horizontalistische (auch „akkomodistische“) Perspektive widerspricht der The-
se einer steigenden Kreditangebotsfunktion. Das Verhältnis zwischen dem Zinssatz 
und dem Kreditangebot zeichnet sich gemäss dieser Perspektive vielmehr durch 
eine horizontale Linie aus. Dementsprechend hat die Liquiditätspräferenztheorie 
von Keynes keine Bedeutung.  
Zur Finanzierung der Produktionsmittel sind Unternehmen auf Kredite angewie-
sen. Sie werden ihnen von den Banken zur Verfügung gestellt, sofern die Unter-
nehmen die geforderten Kreditbedingungen erfüllen. Die Höhe des Kreditangebo-
tes ergibt sich somit durch deren Nachfrage. Dementsprechend kann das Geldan-
gebot die -nachfrage nicht übersteigen.161  
Die Höhe des Zinssatzes wird durch die Zentralbank unter Berücksichtigung vor 
allem von geld- und konjunkturpolitischen Indikatoren festgelegt. Die Geschäfts-
banken übernehmen dessen Höhe, erheben aber bei der Vergabe von Krediten zu-
sätzlich einen Mark-up, mit dem sie ihre Dienstleistungen finanzieren und einen 
Gewinn erzielen. Der Zinssatz ist aus einer horizontalistischen Sicht folglich weder 
durch Angebot und Nachfrage an Ersparnissen auf dem Markt, noch durch die Li-
quiditätspräferenz des Publikums bestimmt. Vielmehr sind es ausschliesslich die 
Zentralbank und der Monopolgrad des Bankenmarktes, welche die Höhe des Zins-
niveaus festlegen. Die Bestimmung des Zinssatz entspricht dadurch weitgehend 
einer bürokratisch gefällten Entscheidung der Zentralbank.162 Die Geldangebots-
kurve ist somit vollständig horizontal. 
 
160„Selon les structuralistes, en effet, la banque centrale peut augmenter l’offre de la monnaie de 
manière exogène – mais n’est pas en mesure de la réduire. La banque centrale, dans cette optique, 
peut également encourager l’expansion du crédit bancaire par l’augmentation de l’offre de 
réserves aux banques, accroissant par là leur liquidité » (Rossi 2008, S. 180). 
161 „L’offre de monnaie est toujours égale à la demande de monnaie. Étant donné que le crédit, et 
dès lors la masse monétaire, varient en fonction de la demande de prêts bancaires, l’offre de 
monnaie ne peut pas varier par rapport ä la demande de monnaie ; l’offre de monnaie ne peut 
jamais être excédentaire “ (Rossi 2008, S. 192). 
162„En d’autres termes, le taux d’intérêt devient un prix déterminé „bureaucratiquement“ par le 
banque centrale“ (Rossi 2008, S. 189). 
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Die Annahme einer horizontalen Kreditangebotskurve hat zur Voraussetzung, dass 
die Zentralbank bereit ist, den Geschäftsbanken jederzeit zusätzliche Reserven be-
reitzustellen. Dieses Verhalten der Zentralbank begründen die Verfechter des hori-
zontalistischen Ansatzes damit, dass die Zentralbank als letztinstanzlicher Geldver-
leiher („Lender of last ressort“) das Funktionieren des Finanzsystems sicherstellen 
muss. Als Folge davon ist sie immer bereit, den Geschäftsbanken genügend Liqui-
dität zur Verfügung zu stellen. Zwar können sich sowohl das Niveau der Kreditan-
gebotsfunktion durch eine Veränderung der Geldpolitik, wie auch der Mark-up der 
Geschäftsbanken, im Zeitverlauf ändern. Dies impliziere aber nicht eine ansteigen-
de Zinskurve, sondern eine Verschiebung derselben (vgl. Rossi 2008, S. 197ff)163.  
 
163  Für  eine  ausführliche  Diskussion  siehe  zum  Beispiel:  Fontana  (2003  und  2004),  Chick  und  
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6.3 Die mittlere Frist – Einkommens- und Kapazitätseffekt der Investitionen 
6.3.1 Harrod und Domar - Multiplikator und Akzelerator, Einkommens- und Ka-
pazitätseffekt 
Keynes (1936/2002) legt seiner Theorie verschiedene Annahmen zugrunde.164 Er 
kommt zum Schluss, dass die zu geringe Investitionsneigung, beziehungsweise die 
zu hohe Sparneigung, die Ursache für Unterbeschäftigung bildet. Domar (1947) 
kritisiert diese Sicht von Keynes. Er hält vor allem die Annahmen einer konstanten 
Produktionskapazität und einer konstanten Menge an Kapitalgütern für unange-
bracht, da sie unter Berücksichtigung eines längeren Zeitraums keine Gültigkeit 
besitzen. Dies führe dazu, dass das Nicht-Horten von Einkommen zwar eine Not-
wendige, aber keine hinreichende Bedingung für das Erreichen von Vollbeschäfti-
gung bilde. Er begründet dies mit der doppelten Wirkung von Investitionsausga-
ben.165 Neue Investitionen generieren einerseits zusätzliche Einkommen, wie dies 
bei Keynes (1936/2002) mit Hilfe des Multiplikators dargestellt wird. Gleichzeitig 
findet durch die Investitionstätigkeit aber auch ein Ausbau der Produktionskapazi-
täten statt. Es reicht zur Aufrechterhaltung der Vollbeschätigung deshalb nicht aus, 
dass Niveau der Investitionen konstant zu halten. Vielmehr müssen die 
zusätzlichen Investitionen auch auf eine zusätzliche Nachfrage treffen, welche die 
höheren Produktionskapazitäten ausschöpfen. 166 
Domar (1947) trifft zur Darlegung seiner Argumentation vier Annahmen. Erstens 
geht er davon aus, dass Ereignisse ohne Verzögerungen auftreten. Zweitens nimmt 
er an, dass die verwendeten Grössen, allen voran die Investitionen, in Nettogrössen 
aufgeführt werden. Dementsprechend werden die Abschreibungen, also die Kosten 
für den Ersatz von abgeschriebenem Vermögen mit der gleichen Produktionskapa-
zität, abgezogen. Diese beiden Annahmen, die Simultanität von Ereignissen und die 
Verwendung von Nettogrössen dienen der Vereinfachung. Die Argumentation wä-
re auch ohne sie möglich. Dies gilt auch für die zwei weiteren Annahmen, welche 
164„Als gegeben setzen wir voraus: die bestehende Geschicklichkeit und die Menge der ver-
fügbaren Arbeitskraft, die bestehende Qualität und Menge der verfügbaren Ausrüstung, die 
bestehende Technik, den Grad der Konkurrenz, die Geschmacksrichtungen und 
Gewohnheiten der Verbraucher, die Nutzeneinbussen verschiedener Intensitäten der Arbeit 
und der Tätigkeit der Leitung und Organisation sowie den gesellschaftlichen Aufbau 
einschliesslich der Kräfte, welche die Verteilung des Nationaleinkommens bestimmen, sofern sie 
nicht unter den angeführten variablen Grössen eingereiht sind“ (Keynes 1936/2002, S. 206). 
165 „But the construction of a new factory has a dual effect: it increases productive capacity and it 
generates income“ (Domar 1947, S. 39).                                                              .  
166 „If underemployment was present yesterday, it would still remain here today. If yesterday's 
income was at a full employment level, that income level would be retained today. It may no 
longer, however,  correspond to full employment (Domar 1947, S. 35). 
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Domar trifft, dass nämlich das reale Sozialprodukt sowie das Preisniveau konstant 
bleiben.167  
Die Ausdehnung der (Netto-)Investitionstätigkeit und somit die Erhöhung des Ka-
pitalbestandes kann bei einem konstanten realen Sozialprodukt zu drei Effekten 
führen: Erstens ist es möglich, dass das neue Kapital nicht verwendet wird. Dies 
entspricht einem verschwenderischen Einsatz von Ressourcen. Zweitens ist es 
möglich, dass die neuen Kapitalgüter bestehende Kapitalgüter verdrängen, und dies 
obwohl letztere noch nicht vollständig abgeschrieben wurden. Dies entspricht nach 
Domar (1947) einem unvermeidbaren und bis zu einem gewissen Mass auch 
wünschbaren Prozess in einer dynamischen Volkswirtschaft. Erst wenn er in einem 
Übermass stattfindet, kann er zu einem verschwenderischen Einsatz von Ressour-
cen und/oder einer Hemmung der Investitionstätigkeit führen. Drittens können 
durch den Einsatz der neuen Kapitalgüter unter Umständen Arbeitskräfte und wei-
tere zur Produktion notwendige Inputgüter (z.B. Energie, Boden) ersetzt werden.  
Domar (1947) schlägt deshalb vor, die Beschäftigung als Funktion des Verhältnis-
ses zwischen dem Sozialprodukt und den Produktionskapazitäten zu betrachten.168 
Unter dem Begriff der Produktionskapazität versteht er dabei die Höhe der gesam-
ten Produktion bei Vollbeschäftigung, wobei die Präferenzen der Konsumenten, 
die Preis- und Lohnstruktur, die Intensität des Wettbewerbs und weitere Faktoren 
als gegeben angenommen werden.169  
Die Frage des Gleichgewichts oder der Vollbeschäftigung stellt sich für Domar 
(1947) nun anders als für Keynes (1936/2002). Keynes musste aufgrund seiner 
Analyse einen Ausweg für das Problem des Hortens finden. Entscheidend dabei ist 
die Bedeutung des Zinssatzes, der Liquiditätspräferenz und der Unsicherheit. Im 
Zentrum seiner kurzfristigen Analyse steht dabei das Verhältnis zwischen Erspar-
nissen und Investitionen beziehungsweise der Anpassungsprozess der beiden 
Grössen aneinander. In der mittleren Frist kommt neben dem Einkommenseffekt 
der Investitionen aber auch ihr Kapazitätseffekt zum Tragen. Für Domar (1947) 
167 Domar (1947, S. 36) begründet die Annahme eines konstanten Preisniveaus wie folgt: 1. Das 
Bestehen von monopolistischen Strukturen sowohl auf dem Güter- wie auch auf dem Arbeits-
markt macht ein Absinken des allgemeinen Preisniveaus unwahrscheinlich; 2. Für eine Volkswirt-
schaft mit einem grossen Staatsdefizit und Beschäftigungsproblemen ist ein Absinken des Preis-
niveaus nicht wünschenswert; 3. Sinkende Preise können nur dann zu einem höheren realen Ein-
kommen (Q) führen, wenn die Konsumgüter rascher fallen als die Investitionsgüterpreise. Dies 
wiederum führt dazu, dass die Lohneinkommen weniger rasch sinken als die Konsumgüterpreise. 
4. Die Annahme eines sinkenden Preisniveaus würde die Argumentation unnötig erschweren und
den Untersuchungsgegenstand eher vernebeln als erhellen.  .
168 „(...) we shall go a step further and assume instead that the percentage of labor force employed 
is a function of the ratio between national income and productive capacity“ (Domar 1947, S. 37). 
169„We shall mean by productive capacity the total output of the economy at what is usually called 
full employment (with due allowance for frictional and seasonal unemployment), such factors as 
consumers' preferences, price and wage structures, intensity of competition, and so on being giv-
en“ (Domar 1947, S. 37). 
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stellt sich deshalb die Frage, mit welcher Rate die Investitionen wachsen müssen, 
damit die Höhe des Sozialprodukts mit dem Wachstum der Produktionskapazitäten 
Schritt hält: „If investment increases productive capacity and also creates income, 
what should be the magnitude of investment, or at what rate should it grow, in or-
der to make the increase in income equal to that of productive capacity?“ (Domar 
1947, S. 39) 
Zur algebraischen Lösung des Problems definiert Domar (1947) auf der Ange-
botsseite die durchschnittliche potentielle gesellschaftliche Produktivität einer In-
vestition („potential social average productivity of investment“) und bezeichnet 
diese mit σ. Damit soll der gesamte mit einer Investition verbundene Produktions-
zuwachs bezeichnet werden, welcher durch die Menge an getätigten Investitionen 
(I) erfolgt.
Der Ausdruck entspricht somit einem technisch bestimmten Kapitalkoeffizienten, 
der die Kapitalhöhe mit der Höhe der Produktion in Verbindung setzt:  ! = ! ∙ !
Die Veränderung des Kapitalstocks ist durch die Höhe der Nettoinvestitionen (I) 
gegeben: Δ! = ! beziehungsweise !! = !!!! + !, 
wobei mit t ein einzelner Zeitpunkt und mit t-1 der vorhergehende Zeitpunkt be-
zeichnet wird. 
Eine Zunahme des Kapitalstocks beziehungsweise der Investitionen führt somit zu 
einer höheren Produktion, sofern der entsprechende Koeffizient nicht 0 beträgt. 
Der Zuwachs der Produktion ist dabei abhängig von der Höhe der Kapitalproduk-
tivität (!):  Δ! = ! ∙ Δ! beziehungsweise Δ! = ! ∙ I  
mit ! > 0, wenn ! > 0 
Die Angebotsseite, welche den Kapazitätseffekt der Investitionen beschreibt, kann 
entsprechend geschrieben werden als:  !"
Weist σ einen hohen Wert auf, so impliziert dies, dass die Volkswirtschaft ihre 
Produktionskapazitäten rasch steigern kann. Eine höhere Produktionskapazität ga-
rantiert aber noch nicht, dass dieses Potential auch tatsächlich ausgeschöpft wird. 
Dazu muss das Einkommen in einer Höhe wachsen, welche eine Vollauslastung 
dieser Kapazitäten ermöglicht.170  
170„A high σ indicates that the economy is capable of increasing its output relatively fast. But 
whether this increased capacity will actually result in greater output or greater unemployment, 
depends on the behavior of money income » (Domar 1947, S. 40). 
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Die Nachfrageseite beschreibt den Einkommenseffekt der Investitionen. Ihm liegt 
die Multiplikatorbeziehung (Keynes 1936/2002) zugrunde. Sie bringt den Zuwachs 
der Investitionen (ΔI) über die Sparquote (1-c) mit dem Wachstum des Sozialpro-
dukts (ΔY) in Verbindung:  Δ! = Δ! 11 − ! 
Höhere Investitionen führen zu einem Zuwachs der Einkommen. Je grösser der 
Anteil der Einkommen ausfällt, welcher für Konsumgüter ausgegeben wird (c), des-
to grösser ist auch der Multiplikator.  
Im Ausgangspunkt wird angenommen, dass sich die betrachtete Volkswirtschaft in 
einem Zustand der Vollbeschäftigung befindet. Die produktive Kapazität der 
Volkswirtschaft entspricht deshalb gerade der bestehenden Nachfrage. Dieses 
Gleichgewicht ist aber durch die Erhöhung der Investitionen bedroht, da sich die 
produktive Kapazität und die Investitionseinkommen als Folge davon auseinander 
entwickeln können. Einkommen und Produktionskapazitäten müssen deshalb, da-
mit dieses Gleichgewicht erhalten werden kann, im Gleichschritt wachsen. Da der 
jährliche Anstieg der produktiven Kapazität σI und die jährliche Zunahme des Ein-
kommens ΔI(1/1-c) beträgt, ergibt sich folgende Gleichgewichtsbedingung:  
Δ! !!!! = !!
Werden beide Seiten mit (1-c) multipliziert und durch I dividiert, ergibt sich fol-
gende Gleichung:  Δ!! = (1 − c)σ
Die linke Seite der Gleichung bezeichnet somit die prozentuale Wachstumsrate der 
Investitionen, während sich die rechte Seite aus dem Produkt der Sparquote und 
der durchschnittlichen potentiellen gesellschaftlichen Produktivität der Investitio-
nen bildet. Die Gleichung zeigt, dass die Aufrechterhaltung der Beschäftigungshö-
he des Ausgangsniveaus nur gelingt, wenn sich die Werte auf beiden Seiten der 
Gleichung im selben Mass und in der gleichen Richtung verändern.171  
171„To summarize, the maintenance of a continuous state of full employment requires that in-
vestment and income grow at a constant annual percentage (or compound interest) rate equal to 
the product of the marginal propensity to save and the average (to put it briefly) productivity of 
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Bei einer konstanten Sparquote (1-c) führt eine rasche Erhöhung des Produktions-
potentials (ϯ) dazu, dass die Investitionen ebenfalls mit einer hohen Rate zunehmen 
müssen, damit das Beschäftigungsniveau des Ausgangspunkts aufrecht erhalten 
werden kann. Das Gleiche gilt bei einer tieferen Sparquote. Auch hier ist bei einer 
konstanten Produktivität der Investitionen eine Erhöhung des Investitions-
wachstums zur Sicherstellung von Vollbeschäftigung notwendig. Somit reicht die 
Keynes’sche Bedingung - dass nämlich alle Ersparnisse anschliessend investiert 
werden müssen - nicht als Vollbeschäftigungsbedingung aus. Vielmehr verlangen die 
Erweiterungen der Produktionskapazitäten nach einer stetigen Ausdehnung des 
Investitionsvolumens.172 Gleichzeitig findet sich jede Volkswirtschaft in einem Di-
lemma wieder. Expandiert sie mit einer hohen Wachstumsrate, dann ist die Wahr-
scheinlichkeit gross, dass dies auch zu einer beschleunigten Zunahme der Produk-
tionskapazitäten (ϯ) führt. Somit erhöht das Wachstum des Einkommens am heuti-
gen Tag, den Druck, dieses an den nachfolgenden Tagen noch weiter auszudehnen, 
um nicht in eine Situation der Unterbeschäftigung zu gelangen.173 Die heilende 
Wirkung des Einkommenseffekts hoher Investitionen birgt somit bereits den Kern 
der kommenden Gefahr in sich, ein zu tiefes Einkommen zur Aufrechterhaltung des 
Beschäftigungsniveaus.174
Im Gegensatz zum Modell von Domar (1947) unterscheidet sich dasjenige von 
Harrod (1939) dadurch, dass der Kapitalkoeffizient ϯ keiner technischen Grösse 
entspricht, sondern einem Verhaltensparameter. Harrod (1939) spricht dabei vom 
Akzeleratorprinzip (Harrod 1939, S.14). Dieses entspricht formal dem Kapazitäts-
effekt der Investitionen bei Domar (1947), unterschiedet sich aber inhaltlich davon. 
Harrod (1939) geht davon aus, dass die Höhe der Investitionen (I) abhängig ist vom 
Wachstum des Einkommens (∆Y). Mit steigendem Einkommen, erhöht sich die 
Nachfrage nach Konsumgütern und als Folge davon dehnen die Unternehmen ihre 
Produktionskapazitäten aus. Der Parameter ϯ wiederum ist abhängig von der 
zusätzlichen Produktion, welche mit einer Einheit an Investitionen erzielt werden 
kann. 
Dies entspricht formal der vorhergehenden Formulierung von Domar (1947): I = !! ∙ ΔY  beziehungsweise σI =∙ ΔY
172„It shows that it is not sufficient, in Keynesian terms, that savings of yesterday be invested 
today, or, as it is often expressed, that investment offset saving. Investment of today must always 
exceed savings of yesterday. A mere absence of hoarding will not do. An injection of new money 
(or dishoarding) must take place every day. Moreover, this injection must proceed, in absolute 
terms, at an accelerated rate. The economy must continuously expand“ (Domar 1947, S. 42). 
173„The economy finds itself in a serious dilemma: if sufficient investment is not forthcoming 
today, unemployment will be here today. But if enough is invested today, still more will be need-
ed tomorrow“ (Domar 1947, S. 49). 
174„So that as far as unemployment is concerned, investment is at the same time a cure for the 
disease and the cause of even greater ills in the future“ (Domar 1947, S. 49f). 
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In einem dynamischen Gleichgewicht, welches Harrod (1939) untersucht, muss der 
Zuwachs des Einkommens und somit die Nachfrage nach Konsumgütern im 
Gleichschritt mit den Produktionskapazitäten wachsen. Die Voraussetzungen da-
für, damit ein entsprechendes Gleichgewicht erreicht wird, sind dabei aber äusserst 
instabil. Um dies zu veranschaulichen bildet Harrod (1939) zwei Wachstumsraten, 
eine tatsächliche („actual rate of growth“) und eine zufriedenstellende Wachstums-
rate („warranted rate of growth“). Die tatsächliche Wachstumsrate der Volkswirt-
schaft kann aus den zuvor formulierten Gleichungen abgeleitet werden. Da das 
Wachstum des Sozialprodukts (ΔY) abhängig ist von der Höhe der Investitionen 
(I), sowie vom Koeffizienten (σ), gilt:  
(a) ∆Y = σI
Die Höhe des Sozialprodukts wird aus der Gleichgewichtsbedingung (I=S) und der 
Definition der Sparquote abgeleitet:  
(b) S = sY und I = sY     und somit    Y = !! I
Aus den beiden Gleichungen (a) und (b) folgt: Δ!! = sσ = g 
Die tatsächliche Wachstumsrate ist somit abhängig vom Kapitalkoeffizienten be-
ziehungsweise dem Verhaltensparameter (σ) und der Sparquote (s). Diese Wachs-
tumsrate muss aber nicht einem stabilen Gleichgewicht entsprechen, bei dem alle 
Parteien mit der bestehenden Produktionshöhe zufrieden sind. Harrod (1939, S.16) 
definiert deshalb eine zweite Grösse, die zufriedenstellende Wachstumsrate. Sie 
entspricht der Produktionshöhe, bei der alle Parteien zufrieden sind und deshalb 
keine Gründe haben, um ihre Produktionspläne zu ändern. Die zufriedenstellende 
Wachstumsrate impliziert eine volle Auslastung der Kapazitäten.175 
Liegt nun die tatsächliche Wachstumsrate (g) über der zufriedenstellenden Wachs-
tumsrate (gw), dann sind die Kapazitäten mehr als voll ausgelastet. Die bestehende 
Nachfrage kann deshalb nicht durch die aktuelle Produktion befriedigt werden. Als 
Folge davon werden kurzfristig Lagerbestände abgebaut und, sofern dieser Zustand 
anhält, anschliessend die Investitionen erhöht. Die Produktionskapazitäten werden 
dadurch erweitert. Die höheren Investitionen führen aber wiederum dazu, dass die 
Einkommen noch stärker wachsen und die tatsächliche Wachstumsrate deutlicher 
ansteigt. Der Prozess tendiert somit nicht dazu, dass sich die tatsächliche der be-
friedigenden Wachstumsrate annähert. Im Gegenteil führt die bereits hohe Wachs-
175 „The warranted rate of growth is taken to be that rate of growth which, if it occurs, will leave 
all parties satisfied that they have produced neither more nor less than the right amount. Or, to 
state the matter otherwise, it will put them into a frame of mind which will cause them to give 
such orders as will maintain the same rate of growth“ (Harrod 1939, S. 16). 
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tumsrate zu weiterem, zusätzlichem Wachstum und somit zu einer kumulativen 
Aufwärtsbewegung.  
Liegt die tatsächliche hingegen unterhalb der zufriedenstellenden Wachstumsrate, 
dann sind die Produktionskapazitäten nicht ausreichend ausgelastet. Die Unter-
nehmen werden deshalb ihre Investitionstätigkeit weiter reduzieren, sofern diese 
Situation anhält. Als Folge davon sinkt die tatsächliche Wachstumsrate aber noch 
stärker, wodurch sie sich noch deutlicher von der zufriedenstellenden Wachstums-
rate entfernt.176 Auch hier besteht keine Tendenz zu einer Angleichung der beiden 
Wachstumsraten. Vielmehr verstärken sich sowohl Auf- als auch Abwärtsbewegun-
gen kumulativ. Harrod (1939, S.22) stellt deshalb fest: „Thus in a dynamic field we 
have a condition opposite to that which holds in a static field. A departure from 
equilibrium, instead of being self-righting, will be self-aggravating“.  
6.3.2 Kaleckis kumulativer Wachstumsprozess 
Auch Kalecki (1937a) stellt wie Keynes die Investitionen in den Mittelpunkt seiner 
Analyse der Schwankungen von Produktion und Beschäftigung. Gleichzeitig kriti-
siert aber auch er Keynes‘ (1936/2002) kurzfristige Perspektive. Er berücksichtige 
zwar mit dem Multiplikator den Einkommenseffekt der Investitionen, gleichzeitig 
ignoriere er aber die Veränderungen der Produktionskapazitäten, der Beschäfti-
gung, der Preise und der Erwartungen, welche mit einer Zunahme der Investitio-
nen einhergehen. Somit könne zwar die Multiplikatorbeziehung durchaus zum Ver-
ständnis einer kurzfristigen Entwicklung beitragen, sie sei aber wenig hilfreich zur 
Analyse eines dynamischen Prozesses, welcher durch die permanente Veränderung 
verschiedener Variablen praktisch nie in einen Gleichgewichtszustand münde (Ka-
lecki 1937a, S. 84). Kalecki entwickelt deshalb ein Modell, welches es erlaubt den 
dynamischen Prozess als Abfolge kurzfristiger Perioden darzustellen. Dadurch er-
klären sich die zyklischen Veränderungen in der wirtschaftlichen Entwicklung als 
eine logische Folge des Einkommens- und des Kapazitätseffektes. 177  
6.3.2.1 Der dynamische Prozess als Abfolge kurzfristiger Prozesse 
Kalecki (1937a) geht davon aus, dass ein längerfristiger dynamischer Prozess als 
Abfolge kurzer Perioden dargestellt werden kann. Dabei verändern sich bestimmte 
Grössen während einer Periode, andere hingegen nur über mehrere Perioden hin-
weg, während sie innerhalb einer Periode konstant bleiben. Gleichzeitig wirken die 
Ergebnisse und Veränderungen vorhergehender Perioden auf die Ergebnisse späte-
rer Zeitpunkte. In der kurzen Frist bestimmt die Höhe der Investitionen das 
Wachstum des Sozialprodukts wie dies Keynes‘ Multiplikator beschreibt. Dabei 
176 „For it leads to the expectation that in an upward phase of the cycle the actual rate will tend to 
run above the warranted rate, and the accretion of capital to be less than that required by the 
acceleration principle; and conversely in the downward phase“ (Harrod 1939, S. 26). 
177 Die nachfolgende Darstellung seines Modells folgt, mit Ausnahme einiger Vereinfachungen, 
weitgehend Kaleckis Darstellung im Artikel „A theory of the business cycle“ (Kalecki 1937a).  
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bleiben sowohl die Produktionskapazität, als auch die Preise konstant. Dies gilt 
auch in Kaleckis Modell (1937a), mit dem Unterschied, dass mehr als eine Zeitperi-
ode berücksichtigt wird. Änderungen der Produktionskapazität und der Preise er-
folgen dabei immer erst am Ende einer Periode.   
Kalecki (1937a) geht in seinem Modell von drei sozialen Schichten aus, welche den 
Produktionsprozess bestreiten, Arbeiter, Unternehmer („capitalists“) und Renten-
bezüger. Diese drei können vereinfachend den Produktionsmitteln Arbeit (Arbei-
ter), Kapital (Unternehmer) und Boden (Rentenbezüger) zugeordnet werden. Wäh-
rend die Unternehmer und die Rentenbezüger einen Teil ihres Einkommens kon-
sumieren und den anderen Teil investieren, verwenden die Arbeiter ihr gesamtes 
Einkommen zum Kauf von Konsumgütern. Folglich bilden sie weder Ersparnisse, 
noch nehmen sie Kredite auf. Es wird angenommen, dass die Volkswirtschaft ge-
schlossen ist und demensprechend keinen Aussenhandel betreibt. Staatliche Aktivi-
täten werden ebenfalls ignoriert. Die Abschreibungen bei Kapitalgütern sind nur 
klein und bleiben im Modell unbeachtet. Diese Annahme dient zur Vereinfachung 
und verändert die Resultate nicht grundsätzlich. Die getroffenen Annahmen haben 
zur Folge, dass die einzigen Primärkosten Arbeit und Rohmaterialien sind. In den 
Investitionen sind einerseits die Ausgaben für Kapitalanlagen enthalten, anderer-
seits aber auch Veränderungen der Lagerbestände. Nachfolgend wird unter dem 
Begriff „Investitionen“ der Wert der Käufe von fixem Kapital gemessen in 
Lohneinheiten verstanden.  
Zur Umsetzung von Investitionsentscheidungen und zur Produktion von Investiti-
onsgütern ist Zeit notwendig. Dies wird deutlich am Beispiel des Baus einer neuen 
Fabrik. Hier fallen Kosten und Erträge in der Regel über einen längeren Zeitraum 
und zeitlich verschoben an. Kalecki (1937a) unterscheidet deshalb zwischen den 
tatsächlich realisierten Investitionen (I) und den in Auftrag gegebenen, aber noch 
nicht realisierten Investitionen (D). Der zeitliche Faktor soll nachfolgend vereinfa-
chend in das Modell integriert werden, wobei Zeitperioden von jeweils gleicher 
Länge (τ) verwendet werden. Innerhalb dieser Zeitperiode findet im Modell keine 
Veränderung der Investitionen statt.  









Die Entwicklung der Investitionen verläuft deshalb treppenförmig.178 
Abbildung 79: Kalecki – Investitionsentscheide und ausgeführte Investitionen im Zeitverlauf
In der ersten betrachteten Zeitperiode werden Investitionsentscheidungen in der 
Höhe von D1 getroffen. Zur Produktion dieser Investitionsgüter ist jedoch mehr 
Zeit notwendig, als in der ersten Periode besteht. Deshalb wird ein Teil der Investi-
tionen innerhalb der ersten Periode realisiert (I1), während der andere Teil erst in 
der nächsten Periode realisiert werden kann. Somit übersteigen die in Auftrag ge-
gebenen Investitionen in der ersten Periode (D1) die tatsächlich produzierten Inves-
titionsgüter (I1):  
178 Kalecki (1937a) verwendet für die Darstellung des zeitlichen Faktors der Investitionsentschei-
dung folgende Formel:  ! = !!!. Dabei bezeichnet Iord den Teil der Investitionen, welcher bereits bestellt wurde, aber 
noch nicht fertig produziert ist. Der zweite Ausdruck τK, bezeichnet die Dauer, welche zur Fer-
tigstellung des Investitionsgutes notwendig ist. Die Summe der zum Zeitpunkt 0 noch nicht fer-
tiggestellten Investitionsgüterteile werden mit !bezeichnet. Da zur Vereinfachung mit τ die 
durchschnittliche Zeit bezeichnet wird, die gebraucht wird, um Investitionsgüter des Wertes I 
herzustellen, ergibt sich: ! = !! = !!!"#!! . Unter der Annahme, dass τ konstant ist und unter Be-
rücksichtigung der vorhergehenden Gleichung folgt, dass ! = !!  . Die Rate der Investitionen ist 
somit proportional zum Bestand an unfertigen Bestellungen. Die Zeit wird nun unterteilt in In-
tervalle der Länge τ, wobei sich innerhalb eines Intervalls die Investitionshöhe nicht ändert. 









Diese zusätzliche Nachfrage führt in der zweiten Periode zu einem Anstieg der 
Preise von Investitionsgütern. Dadurch verändert sich ihr Wert in der zweiten Pe-
riode. Folglich ist I2, also die realisierten Investitionsprojekte in Periode 2, höher, 
auch wenn die Menge an Investitionsgütern sich nicht verändert hat.  










Während sich die Differenz zwischen I1 und D1 aus den in Periode 1 nicht realisier-
ten Investitionen ergibt, ist der Unterschied zwischen D1 und I2 in einem Preisan-
stieg durch die gestiegene Nachfrage nach Investitionsgütern begründet. Der Pro-









Wären die realisierten Investitionen höher als die in Auftrag gegebenen, aber noch 
nicht realisierten Investitionen, dann erfolgte in der zweiten Periode ein Preisrück-
Die in Periode 1 ausgeführten Investitions-
projekte (I1) sind geringer als die in Auftrag 
gegebene Menge (D1).  
Die in Periode 2 ausgeführten Investitionsprojekte (I2) 
sind höher als die in Periode 1 in Auftrag gegebenen, 
weil die überschüssige Nachfrage am Ende der ersten 
Periode zu höheren Preisen geführt hat. 
Die in Periode 1 ausgeführten Investiti-
onsprojekte (I1) sind grösser als die in Auf-
trag gegebene Menge (D1).  
Die in Periode 2 ausgeführten Investitionspro-
jekte (I2) sind geringer als die in Periode 1 in 
Auftrag gegebenen, weil die gesunkene Nach-
frage am Ende der ersten Periode zu tieferen 
Preisen geführt hat. 
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gang bei Investitionsgütern. Entsprechend würde der Wert der realisierten Investi-
tionen (I2) sinken. Bei einer Gleichheit von in Auftrag gegebenen, aber noch nicht 
realisierten und tatsächlich realisierten Investitionen resultierte entsprechend auch 
eine konstante Höhe der realisierten Investitionen in der zweiten Periode: !! = !! = !!
Kalecki schliesst daraus, dass die Höhe der Investitionen in einer Periode abhängig 
ist von der Höhe der Investitionen in der Vorperiode. Wird nun der Investitions-
prozess als Kette von kurzfristigen Gleichgewichten dargestellt, dann ist die Höhe 
der Investitionen aus der Vorperiode für die Höhe der Investitionen der aktuellen 
Periode mitbestimmend.  
6.3.2.2 Der Antrieb zur Investition 
Kalecki (1937a) geht davon aus, dass die Investitionstätigkeit solange ausgedehnt 
wird, wie der zusätzliche erwartete Profit beziehungsweise die Profitrate (πe) daraus, 
den bestehenden Zinssatz (i) übersteigt. Zusätzlich müsse aber auch die Rolle des 
Risikos (RSK) berücksichtigt werden. Die Höhe des Risikos einer Investitionsaus-
gabe ergibt sich aus dem Unterschied zwischen der erwarteten Profitrate und dem 
Zinssatz.179 Beträgt das Risiko einer Investition Null, dann unterscheidet sich die 
erwartete Profitrate nicht vom Zinssatz.  
Je grösser der Unterschied zwischen der erwarteten Profitrate und der Höhe des 
Zinssatzes ausfällt, desto grösser ist auch die Anzahl an Personen, welche bereit 
sind, eine grössere Anzahl an Investitionen zu tätigen.180  
179 „…the gap between the marginal efficiency of assets calculated on the basis of the prospective  
current returns of these assets, which we shall call the prospective rate of profit, and the rate of  
interest, is equal to the risk incurred“ (Kalecki 1937a, S. 84).   
180„Thus we can now say that the rate of investment decisions is an increasing function of the gap  
between the prospective rate of profit and the rate of interest“ (Kalecki 1937a, S. 85).  
Die mittlere Frist – Einkommens- und Kapazitätseffekt der Investitionen 
229 
Grafisch kann die Beziehung wie folgt dargestellt werden:  
 










Um herauszufinden, was die Höhe der Investitionsentscheidung bestimmt, müssen  
folglich  die  Höhe  der  erwarteten  Profite,  des  Zinssatzes  und  der  Differenz  zwi- 
schen diesen beiden Variablen erklärt werden. Kalecki (1937a) geht dabei in einem  
ersten Schritt von einer gegebenen Kapitalausstattung aus. Erst in einem zweiten  
Schritt  werden  diesbezügliche  Veränderungen  mitberücksichtigt.  Die  erwarteten  
Profite ergeben sich aus der Differenz zwischen den langfristig erwarteten Einkünf- 
ten einer Investition und ihrem Angebotspreis. Je grösser die Differenz zwischen  
dem  Preis  des  Investitionsgutes  und  seinen  Einkünften  ist,  desto  höher  sind  die  
Profite, welche sich daraus ergeben:  
 
Profite = erwartete Einkünfte durch die Investition abzüglich Angebotspreis der Investition
 
Wird von einem Gleichgewicht ausgegangen, dann führt ein Anstieg der Investitio- 
nen aus zwei Gründen zu veränderten Erwartungen über die Höhe der Profitrate.  
Einerseits  weil  sich  die  marginalen  Wertschöpfungskurven  erhöhen,  sich  also  die  
Wachstumsraten  des  Sozialprodukts  erhöhen.  Andererseits  aber  auch,  weil  sich  
durch die höhere Nachfrage gleichzeitig die (Angebots-)Preise der Investitionsgüter  
erhöhen.  Die  erwarteten  Profite  hängen  folglich  mit  der  Höhe  der  Investitionen  
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Auch die Höhe des Zinssatzes kann gemäss Kalecki über zwei Seiten mit der Höhe 
der Investitionen in Verbindung gebracht werden: Die Zunahme der Investitionen 
führt erstens zu einem Anstieg des Sozialprodukts. Dabei steigt die Beschäftigung 
und somit auch der nominale Lohnsatz (wn). Die wachsende Nachfrage nach 
Transaktionskasse als Folge davon, zieht wiederum einen steigenden Zinssatz nach 
sich. Dieser steigt aber auch deshalb, weil die wachsende Investitionstätigkeit aus 
zwei Gründen mit einem höheren Risiko verbunden ist (Kalecki 1937b): Erstens 
gefährdet eine höhere Investitionstätigkeit einen grösseren Teil des Vermögens ei-
nes Unternehmers, sofern die Unternehmenstätigkeit nicht erfolgreich ist. Zweitens 
erhöht die Investition in nicht liquide Investitionsgüter die Gefahr, dass diese in 
einer schwierigen ökonomischen Situation zu ungünstigen Bedingungen veräussert 
werden müssen, um an liquide Mittel zu gelangen.  
Die Höhe des Zinssatzes wird aber auch vom allgemeinen Zustand des Vertrauens 
bestimmt. Steigen die Investitionen an, so erhöht sich das Vertrauen und wirkt als 
Folge davon dämpfend auf den Zinssatz.  
 
Höhe der erwarteten Profite 
Erhöhung des Sozialprodukts 
Erhöhung der Investitionen  
Erhöhung des Angebotspreises 
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Abbildung 82: Kalecki – Beziehung zwischen Investitionstätigkeit und Zinshöhe
Somit wirken zwei gegensätzliche Bewegungen auf den Zinssatz. Diese führen da-
zu, dass mit steigenden Investitionen der Zinssatz dank besseren Aussichten über 
die Zukunft zuerst fällt. Anschliessend steigt er aber durch die im Konjunkturver-
lauf steigende Geldnachfrage und die wachsenden Risiken der Investitionstätigkeit 
an.181 Die Rate der Investitionsentscheidungen ergibt sich dadurch einerseits als 
steigende Funktion der Differenz zwischen den erwarteten Profiten und dem Zins-
satz. Sie ist aber gleichzeitig auch eine Funktion der Investitionen selber, da höhere 
Investitionen sowohl die erwartete Profitrate wie auch den Zinssatz beeinflussen: D = ϑ(I)
181 Die Argumentation entspricht hier weitgehend derjenigen von Minsky (1990), wobei sie Ka-
lecki bereits viel früher formuliert hat. 
Zunahme der Investitionen 
Erhöhung des Sozialprodukts 
Anstieg der Nachfrage 
nach Transaktionskasse 
Zunahme des Geldlohnsatzes 
Anstieg der Beschäftigung 
Anstieg des unternehmeri-
schen Risikos  
Zunahme des Zinssatzes 
Allgemeiner Zustand des Vertrauens wirkt dämpfend auf Zunahme des Zinssatzes 






Die Höhe der Investitionsentscheidungen (D) ist folglich in einer bestimmten Peri-
ode abhängig von der Höhe der Investitionen (I). Diese wiederum legen die Höhe 
der Investitionsentscheidungen in der nächsten Periode fest. Dabei kann nicht ge-
sagt werden, ob die Funktion ϑ einen zunehmenden oder abnehmenden Verlauf 
aufweist, was aus oben dargelegten Zusammenhängen folgt. Solange der Anstieg 
der Investitionen aber ein gewisses Ausmass nicht übersteigt, ist anzunehmen, dass 
die Funktion ϑ steigend verläuft. Bei einem langsamen Anstieg der Investitionen ist 
anzunehmen, dass auch die nominalen Löhne der Arbeiter und die Preise nur lang-
sam ansteigen, so dass die Erwartungen über die Profite letztlich entscheidend sind 
für die Investitionsentscheidungen.  
Die Beziehung zwischen der Höhe der Investitionsentscheidungen und der Höhe 
der Investitionen kann mit zwei Kurven verdeutlicht werden. Die L-Kurve, verbin-
det alle Punkte, an denen die Höhe der Investitionen mit der Höhe der Investiti-
onsentscheidungen übereinstimmen. Die MAN-Kurve ergibt sich aus der ϑ –
Funktion und beschreibt das tatsächliche Verhältnis zwischen der Höhe der Inves-
titionsentscheidungen und der Höhe der Investitionen.  
 












Die MAN-Kurve weisst dabei drei Eigenschaften auf:  
1) Sie muss die 45°-Linie, also die Strecke 0L zwingend schneiden. Würden die 
Investitionsentscheidungen die Höhe der Investitionen immer übertreffen, 
dann würde dies permanent zunehmende Investitionen mit sich bringen. 
Dies ist nach Kalecki nicht möglich, weil das Arbeitsangebot beschränkt ist. 
Ist dieses nach einer gewissen Zeit erschöpft, dann erfolgt ein rascher An-
stieg der Nominallöhne, des nominalen Sozialprodukts, der Geldnachfrage 




Investitionen (I)  
IA  
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dungen rasch den tatsächlichen Investitionen an. Auch ein permanent unter-
halb der 0L-Linie liegender Verlauf ist nicht möglich, da der Konsum der 
Unternehmer nicht Null oder negativ werden kann, auch wenn das Ein-
kommen Null beträgt.  
2) Der erste Teil der Funktion, die Strecke 0A, wird oberhalb der 45°-Linie zu 
liegen kommen, während der zweite Teil der Funktion, die Strecke AN, un-
terhalb der OL-Linie zu liegen kommt. Ein umgekehrter Verlauf würde zu-
erst einen kumulativen Abwärtstrend und anschliessend einen kumulativen 
Aufwärtstrend implizieren, was nicht möglich ist.  
3) Die Höhe der Investitionen im Punkt A, wo sich die beiden Linien schnei-
den ist nicht höher als der Vollbeschäftigungsoutput und nicht tiefer als –C, 
wobei mit C der Konsum der Unternehmer bei einem Einkommen von Null 
bezeichnet wird. Da die Investitionen als Höhe der Käufe von Fixkapitalgü-
tern und der Veränderung der Lagerbestände definiert sind, ist eine negative 
Höhe der Investitionen möglich. Dies ist dann der Fall, wenn die Käufe von 
Fixkapitalgütern geringer ausfallen, als die Reduktion der Lagerbestände. 
Trotzdem kann dieser negative Wert aber nicht unterhalb eines bestimmten 
Niveaus fallen, da sich die Höhe des Einkommens der Unternehmer aus der 
Summe der Ausgaben für Investitionen und Konsumgüter (C+I) ergibt („the 
workers spend what they get, and capitalists get what they spend" (Robinson 
1966, S. 341)). Wäre dieses Einkommen Null, dann würden die Unterneh-
men überhaupt nicht produzieren. Folglich gilt, dass die Summe der Ausga-
ben für Konsumgüter und Investitionen grösser als Null sein muss: C + I ≥ 0
 
Folglich müssen die Investitionen grösser als der negative Wert des Kon-
sums sein. Dabei entspricht C dem Konsum der Unternehmer, wenn sie ein 
Einkommen von Null erzielen:   I ≥ −C
 
Die Höhe der Investitionen kann also insgesamt negativ sein, darf aber ein gewisses 
Mass - die negative Höhe des Konsums der Unternehmer, wenn sie ein Einkom-
men von Null erzielen - nicht unterschreiten, da sonst keine Produktion mehr statt-
finden würde.  
6.3.2.3 Veränderungen der Kapitalausrüstung 
Im Gegensatz zum vorhergehenden Abschnitt werden nun Veränderungen der 
Kapitalausrüstung in die Analyse mit einbezogen. Grundsätzlich soll aber weiterhin 
die Frage beantwortet werden, wie sich die erwarteten Profite im Verhältnis zum 
Zinssatz verändern und dadurch die Investitionsentscheidungen beeinflussen. Die 
Höhe der Investitionen wird dafür als konstant angenommen. Folglich bleibt auch 
die Höhe der Ausgaben der Unternehmer (C+I) konstant und dementsprechend 
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45° 
auch das gesamte Einkommen der Unternehmer, welches ihren Ausgaben ent-
spricht. Wird also in dieser Situation die Kapitalausrüstung erhöht, dann steigen die 
Produktionskapazitäten an, ohne dass sich das Sozialprodukt oder das Einkommen 
der gesamten Unternehmerschicht verändert. Dies geschieht dadurch, dass die An-
zahl Unternehmen im Markt ansteigt. Dadurch verschlechtert sich der allgemeine 
Zustand für die Unternehmer, weil nun eine grössere Anzahl an Unternehmen das 
gleiche Sozialprodukt produzieren. Trotzdem bleibt aber unklar, ob dadurch die 
erwarteten Profite fallen, da auch die Investitionsgüter möglicherweise billiger wer-
den. Diese Option wird nachfolgend aber ausgeschlossen und es wird davon ausge-
gangen, dass die erwarteten Profite durch die Zunahme der Anzahl Unternehmen 
sinken. Durch die tieferen erwarteten Profite und durch den Anteilsverlust der ein-
zelnen Unternehmen an der gesamten Wertschöpfung, sinkt auch ihr Anteil an der 
gesamten Beschäftigung. Gleichzeitig führen die tieferen erwarteten Profite zu ei-
nem Rückgang der Einkommen der Unternehmerschicht relativ zu den Lohnein-
kommen. Da aber die Ausgaben der Unternehmerschicht per Annahme konstant 
bleiben, ihre Ausgaben relativ zu den Lohneinkommen aber sinken, muss das Sozi-
alprodukt insgesamt wachsen. Diese Zunahme des Sozialproduktes führt wiederum 
zu einem Anstieg der Nachfrage nach Transaktionskasse und somit über die Zu-
nahme der gesamten Geldnachfrage zu einem Anstieg des Zinssatzes. Da durch die 
Ausdehnung der Kapitalausrüstung also eine tiefere Profitrate und ein höherer 
Zinssatz zu erwarten ist, verkleinert sich die Differenz zwischen den erwarteten 
Profiten und dem Zinssatz. Folglich ist davon auszugehen, dass die Zunahme der 
Kapitalausrüstung zu einem Rückgang der Investitionsentscheidungen führt. Dem-
entsprechend sinkt die Funktion bei einer Ausdehnung der Kapitalausrüstung.  
Abbildung 84: Kalecki – Investitionsentscheidungen und Kapitalausrüstung
 





























6.3.2.4 Der Konjunkturzyklus 
Die beiden Aspekte, die Investitionsentscheidung und die Erhöhung der Kapitalan-
lagen sollen nun kombiniert werden. Der dabei beschriebene dynamische Prozess 
wird als Kette von kurzfristigen Gleichgewichten dargestellt, welche alle einen Zeit-
raum von τ dauern. Wiederum werden in einem ersten Schritt Veränderungen der 
Kapitalausstattung nicht in Betracht gezogen.  
Die Kombination der beiden Funktionen führt zu untenstehender Abbildung: 
Abbildung 85: Kalecki - Konjunkturzyklus
 
In der ersten Zeitperiode beträgt die Höhe der Investitionen I1. Wird eine horizon-
tale Linie auf dem Niveau I1 gezogen, dann ergibt sich der erste Schnittpunkt P1 
mit der Linie 0L. Zeichnet man die vertikale Linie durch P1 erhält man auf der ϕ-
Kurve den Punkt (I1, D1). Dessen Ordinate entspricht der Rate der Investitionsent-
scheide (D1). In dieser ersten Periode übersteigt die Höhe der Investitionsentschei-
de die Höhe der Investitionen D1 > I1. Die Investitionen in der nächsten Periode 
fallen erneut in einer Höhe von D1 aus, sofern sie zu Preisen aus der ersten Periode 
berechnet werden. Weil aber in der ersten Periode die Höhe der Investitionsent-
scheidungen die Höhe der Investitionen überstiegen hat, erhöhen sich einerseits die 
realen Investitionen gegenüber der Vorperiode um D1-I1. Zweitens erhöhen sich 
aufgrund der höheren Nachfrage die Preise der Investitionsgüter in der Höhe von 
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kann mit der Hilfe einer horizontalen Linie und der ϕ-Funktion die Höhe der In-
vestitionsentscheidungen (D2) bestimmt werden. Diese liegen erneut über den tat-
sächlichen Investitionen (I2), wodurch sich der kumulative Prozess mit realen Stei-
gerungen der Investitionstätigkeit einerseits und steigenden Preisen für Investiti-
onsgüter andererseits fortsetzt. Erst in der fünften Periode entsprechen die tatsäch-
lichen Investitionen der Höhe der Investitionsentscheidungen (I5=D5). Es findet 
deshalb kein weiteres Wachstum der Investitionen statt, so dass in der sechsten Pe-
riode die Höhe der Investitionen der Höhe der Investitionen der Vorperiode ent-
spricht (I5=I6). Der gesamte kumulative Prozess kann somit geschrieben werden 
als: 
 I! < !! < I! < !! < I! < !! < I! < !! < !! = !! = !! = !!
 
 
Der Überschuss der Investitionsentscheide in der ersten Periode gegenüber den 
Investitionen in dieser Periode führt zu einem sich selbst stimulierenden Anstieg. 
Er manifestiert sich einerseits in einer Ausdehnung der realen Investitionstätigkeit 
und andererseits in höheren Preisen für Investitionsgüter. Diese führen dazu, dass 
die Investitionen mit der Zeit aufhören zu wachsen und auf einem konstanten Ni-
veau verbleiben. In der fünften Periode wird als Folge davon ein Gleichgewicht 
erreicht, welches stabil ist. Der umgekehrte Prozess mit einer rückgängigen Investi-
tionstätigkeit und sinkenden Preisen erfolgt, wenn in der Ausgangssituation die In-
vestitionsentscheide geringer ausfallen als die tatsächlichen Investitionen (D<I). 
Dadurch wird ein kumulativer Abwärtsprozess eingeleitet.  
6.3.2.5 Kumulative Prozesse, Kapazitätseffekte und die Ursache des Konjunk-
turzyklus 
In einem zweiten Schritt soll nun, wie bereits angekündigt, die Veränderung der 
Produktionskapazität in das Modell integriert werden. Dazu wird neu auch der Ver-
schleiss von Kapitalanlagen (δ) in die Analyse mit einbezogen. Solange die Investi-
tionen einer Zeitperiode der Höhe W entsprechen (I=δ), werden die bestehenden 
Produktionskapazitäten aufrecht erhalten. Sind die Investitionen geringer als der 
Verschleiss der Kapitalanlagen (I>δ), dann erfolgt eine Verringerung der Produkti-
onskapazitäten und vice versa. Wenn die Produktionskapazitäten in einer Zeitperi-
ode aufrecht erhalten werden, dann bleiben die Investitionsentscheidungen in der 
nachfolgenden Periode unbeeinflusst. Übersteigen die Investitionen hingegen die 
Höhe des Verschleisses (I> δ), dann erhöhen sich die Kapazitäten der Kapitalanla-
gen, was einen Rückgang der Investitionsentscheidungen in den nachfolgenden Pe-
rioden nach sich zieht.  
In einem aufwärtsgerichteten kumulativen Prozess übersteigen die Investitionen die 
Abschreibungen. Die Produktionskapazitäten werden dadurch erweitert und ein 
kumulativer Prozess setzt ein. Die Situation beginnt sich hingegen zu ändern, so-
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bald die Kapazitäten die Investitionshöhe übersteigen. Die zu hohen Produktions-
kapazitäten führen nun zu einer Verlangsamung des kumulativen Prozesses. Aus 
untenstehender Abbildung wird dieser Prozess deutlich.  
Die ϑ-Kurve verschiebt sich dabei solange aufwärts, wie die Investitionen unterhalb 
des Niveaus liegen, welches zur Sicherung der Produktionskapazitäten (I<δ) 
notwendig ist. Sobald die Investitionsentscheide D allerdings der Höhe der 
Investitionen entsprechen, hören letztere zu wachsen auf. Der kumulative Wachs-
tumsprozess gerät als Folge davon ins Stocken. Da in der nachfolgenden Periode 
auch die Investitionsentscheidungen geringer ausfallen als die Investitionen, setzt 
nun ein kumulativer Abwärtsprozess ein.182  
Somit lässt sich im Modell zeigen, dass der Konjunkturzyklus durch die Zunahme 
der Investitionen zuerst beschleunigt wird. Dadurch wird ein kumulativer, auf-
wärtsgerichteter Prozess eingeläutet. Mit zunehmender Dauer erhöhen sich aber 
gerade dadurch die Produktionskapazitäten in der Volkswirtschaft, wodurch ein 
ebenso kumulativer, dieses Mal aber abwärtsgerichteter Prozess beginnt. Mit zwei 
Gleichungen lassen sich die kumulativen Prozesse erklären.  
Einerseits führen Ungleichheiten zwischen den Investitionsentscheiden (D) und 
den tatsächlichen Investitionen (I) zu einer Bewegung, welche zu einem Ausgleich 
der beiden Variablen strebt, so dass gilt:  D = ϑ(I)
Befinden sich die Investitionsentscheidungen über den tatsächlich getätigten Inves-
titionen, dann ist im Zeitverlauf mit einem Rückgang der Investitionsentscheidun-
gen und einer Zunahme der Investitionen zu rechnen. Befinden sich die tatsächlich 
getätigten Investitionen über den Investitionsentscheidungen, dann ist im Zeitver-
lauf mit einer Zunahme der Investitionsentscheidungen und einem Rückgang der 
Investitionen zu rechnen. Andererseits führen auch Ungleichungen zwischen der 
Höhe der zur Aufrechterhaltung der Produktionskapazitäten notwendigen Investi-
tionen (δ) und den tatsächlichen Investitionen (I) zu Bewegungen, welche zu einem 
Ausgleich der beiden Variablen strebt, so dass gilt:  I = δ
Befinden sich die Investitionen unterhalb des Niveaus, welches zur Aufrechterhal-
tung der Kapazitäten notwendig ist, dann ist damit zu rechnen, dass im Zeitverlauf 
die Investitionstätigkeit wieder ansteigt. Übersteigen hingegen die Investitionen die 
Produktionskapazitäten, dann erhöhen sich letztere. Die wachsenden Produktions-
kapazitäten führen in diesem Fall dazu, dass die Profitabilität der Investitionen im 
182 „So long as the investment is greater than the level of maintenance of the equipment capacity 
W, this capacity is further expanding, thus stimulating the downward cumulative process; but 
after the investment I becomes lower than W, the shrinkage of the equipment begins to retard it. 
When the point is reached in which I= D and the investment ceases to decline, the further 
shrinkage of equipment causes an increase of investment decisions, and this will be the beginning 
of an upward cumulative process“ (Kalecki 1937a, S. 94).  










Verhältnis zum Zinssatz sinkt. Der Anreiz neue Investitionen zu tätigen nimmt 
dadurch ab. Grundsätzlich führen Veränderungen in der Höhe der Investitionen (I) 
und der Investitionsentscheidungen (D) im Schema zu horizontalen Bewegungen, 
während Veränderungen in der Produktionskapazität vertikale Bewegungen nach 
sich ziehen. Je höher die Investitionsentscheidungen gegenüber den Investitionen 
sind, desto weiter entfernt liegt der Punkt von der 45°-Linie. Je grösser die Produk-
tionskapazitäten sind, desto weiter unten liegt der Punkt im Schema. Die Kurve OL 
verbindet alle Punkte, welche eine Gleichheit der Investitionsentscheidungen (D) 
und der Investitionen (I) zeigen. Im Konjunkturverlauf bewegt sich folglich der 
Punkt, welcher die aktuelle konjunkturelle Situation umschreibt immer in die Rich-
tung dieser Linie, da sich die Investitionsentscheidungen und die Investitionen im 
Zeitverlauf aneinander anpassen. Die Kurve EG zeigt demgegenüber alle Punkte, 
welche eine Gleichheit der Investitionen (I) und der Menge an Investitionen, wel-
che zur Aufrechterhaltung der Produktionskapazitäten notwendig sind (δ), aufwei-
sen (I= δ). Ausgangspunkt des Konjunkturzyklus ist per Annahme der Punkt E, 
welcher sich dadurch auszeichnet, dass hier die Höhe der Investitionen (I) gerade 
der Menge entspricht, welche zur Aufrechterhaltung der Produktionskapazitäten 
(δ) notwendig ist. Am Punkt E gilt also I = δ. Dies entspricht aber keinem stabilen 
Gleichgewicht, weil sich die Höhe der Investitionsentscheide (D) auf einem Niveau 
oberhalb der tatsächlich getätigten Investitionen befindet (I). Dadurch bewegt sich 
der Punkt auf der ϑ-Kurve in Richtung des Schnittpunktes mit der 45°-Linie und in 
die Richtung von Punkt A. 
 














Investitionsentscheidungen (D)  
Investitionen (I)  
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Da sich dabei die Investitionsentscheide (D) weiterhin oberhalb der Investitionen 
(I) befinden, steigen auch die tatsächlich getätigten Investitionen (I) weiter an. Dies 
führt aber dazu, dass die Investitionshöhe (I), die Investitionsmenge, welche zur 
Aufrechterhaltung der Produktionskapazitäten erforderlich ist (δ), übersteigt. 
Dadurch erhöhen sich die Produktionskapazitäten. Dies wiederum führt zum Sin-
ken der ϑ-Kurve, da sich durch die sinkende Profitabilität im Verhältnis zum Zins-
satz die Investitionstätigkeit weniger lohnt. Die Entwicklung bewegt sich als Folge 
davon nicht bis zum Punkt A, sondern auf der Strecke EF zum Punkt F. Hier be-
steht zwar eine Gleichheit zwischen den Investitionsentscheidungen (D) und den 
tatsächlich getätigten Investitionen (I). Da sich aber gleichzeitig die Investitionen 
(I) über dem Niveau zur Aufrechterhaltung der Produktionskapazitäten bewegt, 
sinken die Investitionen solange weiter, bis sie den Punkt G erreicht haben. Hier 
besteht wiederum ein Gleichgewicht zwischen I und δ. Da sich aber das Niveau der 
Investitionsentscheidungen (D) unterhalb der tatsächlich getätigten Investitionen 
(I) befindet, sinken die Investitionen weiter, so dass sie unterhalb des Niveaus zur 
Aufrechterhaltung der Kapazitäten (δ) fallen. Die fallenden Produktionskapazitäten 
erhöhen aber erneut den Anreiz für die Unternehmen die Investitionen zu erhöhen. 
Diese Ausdehnung führt dazu, dass die Investitionsentscheide (D) zunehmen und 
demzufolge auch die Investitionen erneut ansteigen. Die Entwicklung folgt somit 
erneut der 45°-Linie, wobei die weiterhin sinkenden Produktionskapazitäten, durch 
das noch zu geringe Investitionsniveau, zu einem Anstieg der ϑ-Kurve führen. Am 
Punkt H entspricht die Höhe der Investitionen erneut den Investitionsentschei-
dungen. Da aber die Investitionen unter dem Niveau zur Aufrechterhaltung der 
Kapazitäten liegen, führen die steigenden Investitionsentscheidungen zu einer er-
neuten kumulativen Aufwärtsbewegung, welche im Punkt E endet. Dadurch 
schliesst sich der Konjunkturzyklus.  
Im Schema des Konjunkturzyklus existiert nur ein stabiles Gleichgewicht im Punkt 
B. Hier entsprechen die Investitionsentscheidungen (D) der Höhe der Investitionen 
(I) und diese wiederum einer Höhe, welche gerade zur Aufrechterhaltung der Pro-
duktionskapazitäten (δ) notwendig ist:  D = I = δ
 
Dieser Punkt entspricht somit dem langfristigen Gleichgewicht, um welches die 
konjunkturellen Zyklen schwanken.  
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Kalecki  (1937a)  zieht  einen  ähnlichen  Schluss  aus  seiner  Analyse  wie  Harrod 
(1939)/Domar (1947): Die Investitionen vermögen zwar in der kurzen Frist über den
 Multiplikator  die  Höhe  des  Sozialprodukts  und  der  Beschäftigung  im  Sinne 
von Keynes (1936/2002) zu erklären. Bei der Betrachtung eines längeren 
Zeitverlaufs verändern sich hingegen gerade durch die Investitionstätigkeit auch 
die Höhe der Produktionskapazität, der Profite, der Produktivität und somit auch 
die Investitionshöhe.   
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Diese Veränderungen führen dazu, dass das Sozialprodukt und die Beschäftigung 
regelmässigen periodischen Schwankungen unterliegen und nicht zu einem Gleich-
gewicht streben.183 
6.3.3 Akkumulationsregime und gesellschaftliche Konflikte - Bhaduri und Marglin 
Im Modell von Bhaduri und Marglin (1990) wird der Lohnsatz im Gegensatz zu 
Keynes (1936/2002) als endogen angenommen. Dies soll die Untersuchung der 
Rolle des Lohnsatzes bei der Festlegung der Beschäftigungshöhe und der Arbeits-
losigkeit in einer geschlossenen und später in einer offenen Volkswirtschaft ermög-
lichen. Auch verschiedene wirtschaftspolitische Strategien und die damit verbunde-
nen Klassen- und Interessengegensätze werden modelliert. Bhaduri und Marglin 
(1990) argumentieren, dass in einer geschlossenen Volkswirtschaft ohne Staatsakti-
vität die effektive Nachfrage, welche die Höhe der Produktion und der Beschäfti-
gung erklärt, abhängig ist von der Höhe des Konsums und der Investitionen. Der 
Konsum wird bestimmt durch die Höhe der Reallöhne. Die Höhe der Investitionen 
hingegen von ihrer Profitabilität und der Kapazitätsauslastung. Da die Profitabilität 
eine entscheidende Rolle spielt, erhält auch die funktionale Verteilung zwischen 
Reallöhnen und Profiten und somit der Gegensatz zwischen Arbeitern und Kapi-
talbesitzern eine entscheidende Rolle. Bhaduri und Marglin (1990) gehen davon 
aus, dass für Volkswirtschaften zwei mögliche prosperierende Entwicklungspfade 
und zwei Krisenursachen möglich sind. Prosperierende Pfade ergeben sich in der 
kurzen Frist dann, wenn rückläufige Reallöhne oder Profite kompensiert werden, 
sei es durch einen höheren Konsum oder eine höhere Investitionstätigkeit. Krisen 
folgen im Modell hingegen aus zwei Gründen: Einerseits wenn ein Rückgang der 
Reallöhne und die steigenden Profite nicht durch eine höhere Investitionstätigkeit 
kompensiert werden. Andererseits wenn ein Rückgang der Profitabilität und der 
daraus folgenden Abnahme der Investitionstätigkeit nicht durch einen ausreichend 
hohen Anstieg des Konsums kompensiert wird.  
Die Reallöhne erscheinen im Modell für eine geschlossene Volkswirtschaft sowohl 
als Kosten-, als auch als Nachfragekomponente. Von staatlichen Aktivitäten wird 
im Modell jedoch abgesehen. Somit besteht die effektive Nachfrage aus zwei 
Komponenten, dem Konsum und den Investitionen: ! = ! + !
183 « We see that the question, ‚What causes the periodical crisis ?’ could be answered shortly: the 
fact that the investment is not only produced but also producing. Investment considered as 
capitalists' spending is the source of prosperity, and every increase of it improves business and 
stimulates a further rise of spending for investment. But at the same time investment is an 
addition to the capital equipment and right from birth it competes with the older generation of 
this equipment. The tragedy of investment is that it calls forth the crisis because it is useful. I do 
not wonder that many people consider this theory paradoxical. But it is not the theory which is 
paradoxical but its subject - the capitalist economy » (Kalecki 1937, S. 95f). 
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Dadurch bestehen zwei Wege, um die Produktion und die Beschäftigung zu erhö-
hen, einerseits eine Erhöhung des privaten Konsums und andererseits eine Erhö-
hung der privaten Investitionen. Im Modell wird angenommen, dass ein konstanter 
Anteil der Profite gespart wird:   1 > ! > 0
 
Die Reallöhne werden vollständig konsumiert. Da die Arbeiter auch kein Vermö-
gen besitzen, fliessen die gesamten Einkünfte aus Vermögen in der Form von Pro-
fiten in die Hände der Kapitalbesitzer. Eine Umverteilung von den Profiten zu den 
Reallöhnen führt deshalb zu einer Erhöhung des Konsums. Gleichzeitig verringern 
sich die Ersparnisse. Sie sind durch folgende Formel definiert:  ! = !Π = ! Π! !!∗ !∗
Dabei werden mit Π die Profite, mit Y das Sozialprodukt und mit Y* das Sozial-
produkt bei vollständiger Kapazitätsauslastung bezeichnet. Das Sozialprodukt bei 
vollständiger Kapazitätsauslastung (Y*) wird als konstant angenommen (Y*=1). Im 
Modell können deshalb alle relevanten Variablen im Verhältnis zur vollständigen 
Kapazitätsauslastung betrachtet werden. Diese Variablen werden in Kleinbuchsta-
ben geschrieben. Der normalisierte Wert für die Ersparnisse ergibt sich dann als  ! = !ℎn
wobei mit S die Ersparnisse, mit s der Anteil der Ersparnisse aus den Profiten, mit 
h der Profitanteil am Sozialprodukt (H= Π/Y mit 1>h>0) und mit n die Kapazi-
tätsauslastung (n=Y/Y* mit 1>z>0) bezeichnet wird. Die Käufe von Rohmateria-
lien werden nicht berücksichtigt. Stattdessen wird von einem vertikal integrierten 
repräsentativen Unternehmen ausgegangen, welches eine konstante Menge an di-
rekter und indirekter Arbeit zur Produktion einer Produktionseinheit einsetzt 
(Outputeinheit). Das repräsentative Unternehmen weist konstante Grenz- und 
Durchschnittskosten aus. Auf diese Kosten wird ein Profitaufschlag erhoben. 
Dadurch ergibt sich folgende Preisgleichung:  ! = 1 + ! !!!
 
Mit P wird das Preisniveau, mit wn der Geldlohnsatz, mit µ die Gewinnmarge als 
Prozentsatz pro Einheit an Arbeitskosten und mit χ die notwenige direkte und indi-
rekte Arbeit pro Einheit des Endgutes bezeichnet. Die Preise steigen dadurch mit 
dem Profitaufschlag, den Löhnen und bei einer abnehmenden Arbeitsproduktivität 
(1/χ). Der Anteil der Profite am Volkseinkommen steigt mit der Gewinnmarge auf 
den Arbeitskosten (Bhaduri und Marglin 1990, S. 378):  ℎ = !!!! ; !!!" > 0 
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Aus der ökonomischen Aufteilung zwischen Profiten und Reallöhnen, folgt ein ge-
sellschaftlicher Verteilungskonflikt zwischen Arbeitern und Kapitalbesitzern:  1 + ! !!! = 1 − ℎ !! !!! = (1!) 
Jeder Zuwachs des Reallohnes (wn/P) führt zu einer Verringerung des Profitanteils. 
Dies wiederum impliziert eine Abnahme der Ersparnisse und somit tiefere Investi-
tionen. Gleichzeitig erhöhen sich durch die höheren Reallöhne die Konsumausga-
ben. Die aggregierte Nachfrage (C+I) kann somit als Folge höherer Reallöhne so-
wohl sinken als auch steigen, je nachdem wie stark die Investitionen auf die Verän-
derung der Profitabilität reagieren.  
Das Modell erlaubt eine Simulation und Überprüfung der Unterkonsumtionsthese. 
Sie unterstellt, dass eine Erhöhung des Konsums grundsätzlich zu einer höheren 
effektiven Nachfrage und dadurch zu einem höheren Sozialprodukt führt. Zur Il-
lustration der These wird angenommen, dass die Investitionen positiv abhängig 
sind von der Höhe des Profitanteils am Sozialprodukt (h). Je höher der Anteil der 
Profite ausfällt, desto höher sind demzufolge auch die Investitionen:  I = I h  mit	Y∗ = 1
Im Gleichgewicht sind Ersparnisse und Investitionen gleich hoch, so dass gelten 
muss:  !ℎ! = !(ℎ) 
Die Steigung dieser IS-Kurve, welche das Gleichgewicht zwischen Investitionen 
und Ersparnissen wiederspiegelt, ist somit gegeben durch:  !" !! = (!!!!")!!   und  I! = !"!" > 0 
Sie kann sowohl positiv als auch negativ sein, wie sich aus der ersten der beiden 
obigen Gleichungen zeigt. Sind die Investitionen (Ih) grösser als sn, dann ergibt sich 
eine positive Steigung. Sind sie hingegen kleiner, dann ist die Steigung negativ. Die 
Steigung ist somit abhängig davon, ob die Ersparnisse stärker oder weniger stark als 
die Investitionen auf Veränderungen des Profitanteils reagieren (Bhaduri und Marg-
lin 1990, S. 378f).  
Die Unterkonsumtionsthese ist im Modell dann gültig, wenn die Investitionen rela-
tiv schwach auf Veränderungen des Profitanteils reagieren (Ih<sn). In diesem Fall 
wird ein Rückgang der Reallöhne bei einem Anstieg der Profite nicht durch höhere 
Investitionen kompensiert und die effektive Nachfrage sinkt. In diesem Fall stehen 
der Profitanteil (h) und die Kapazitätsauslastung (n) in einem inversen Verhältnis 
zueinander. Ein steigender Profitanteil führt dadurch zu einer sinkenden Kapazi-
tätsauslastung, da die Güternachfrage durch die rückläufige effektive Nachfrage 
sinkt. Reagieren jedoch die Investitionen relativ stark auf Veränderungen des Profi-
tanteils (Ih>sn), so werden sinkende Reallöhne über höhere Investitionen über-
kompensiert. Die höheren Investitionen erfolgen als Reaktion auf die steigenden 
Profite. Die Unterkonsumtionsthese ist in diesem Fall nicht gültig.  
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Im vorhergehenden Modell war die Höhe der Investitionen einzig abhängig vom 
Profitanteil (h) am Sozialprodukt. Für die Höhe der Investitionen dürfte aber nicht 
primär der Profitanteil, sondern die Profitrate (π) entscheidend sein. Diese ist einer-
seits abhängig von der funktionalen Verteilung, also dem Profitanteil (h), anderer-
seits aber auch von der Kapazitätsauslastung. Wenn die Kapazitäten nicht vollstän-
dig in der Produktion eingesetzt werden, dann fallen Kapitalkosten an, ohne dass 
damit zusätzliche Verkaufseinnahmen generiert werden können. Der Kapitaleinsatz 
wird dadurch weniger lohnend, die Profitrate sinkt. Die Profitrate ergibt sich des-
halb durch folgende Gleichung:  ! = Π! = Π! !!∗ !∗! = ℎ!! 
Mit K wird in der Gleichung der Buchwert des Kapitals bezeichnet, wobei ange-
nommen wird, dass dieser Wert in der kurzen Frist gegeben ist. Mit !∗! = ! 
wird das Verhältnis zwischen dem Sozialprodukt bei vollständiger Kapazitätsauslas-
tung und dem Kapitaleinsatz (K) bezeichnet. Auch dieses Verhältnis wird in der 
kurzen Frist als gegeben angenommen. Die Profitrate variiert deshalb als Folge von 
Veränderungen der Verteilung zwischen den Profiten und den Reallöhnen und der 
Veränderung der Kapazitätsauslastung. Die Beziehung ist dabei jeweils positiv.  
Die Investitionsfunktion wird deshalb neu wie folgt formuliert:  ! = ℎ,!  mit !∗ = 1 !"#$% !! > 0 !"# !! > 0 
Die Investitionen sind somit positiv mit der  Höhe des Profitanteils am Sozialpro- 
produkt (Ih>0) und der Kapazitätsauslastung (In>0) verbunden. Da die Höhe der Er-
sparnisse als S=shn 
definiert wurde, sind auch die Ersparnisse vom Profitanteil am Sozialprodukt (h)  
und der Kapazitätsauslastung (n) abhängig. Die IS-Kurve ergibt sich somit als:  !ℎ! = ! ℎ,!  
Die Steigung der Kurve folgt aus:  !"!ℎ = (!! − !")/(!ℎ − !!) 
Sie kann somit sowohl positiv als auch negativ sein, je nachdem wie die relative Re-
aktion der Investitionen und der Ersparnisse auf den Profitanteil (h) im Nenner 
und der Kapazitätsauslastung (n) im Zähler ausfällt. Grundsätzlich wird angenom-
men, dass die marginale Sparneigung stärker auf die Höhe der Kapazitätsauslastung 
reagiert, als die Investitionen. Deshalb gilt:  !ℎ − !! > 0.
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Bhaduri und Marglin (1990) unterscheiden nun zwei verschiedene Akkumulations-
regime, ein Lohn getriebenes („stagnationist“) und ein Profit getriebenes („exhilara-
tionist“) Regime. In einem Lohn getriebenen Regime reagieren die Investitionen 
relativ schwach auf Veränderungen der Profitabilität (Ih<sz). Als Folge davon erhält 
der Konsum die dominante Rolle bei der Ausdehnung der effektiven Nachfrage. 
Die Erhöhung der Reallöhne auf Kosten der Profite führt hier zu einer Erhöhung 
der effektiven Nachfrage und damit der Kapazitätsauslastung. In einem Lohn ge-
triebenen Regime verläuft die IS-Kurve somit fallend, da ein höherer Profitanteil 
(h) mit einer geringeren Kapazitätsauslastung verbunden ist.  
 












Die wirtschaftliche Expansion führt im Lohn getriebenen Regime vor allem bei den 
Arbeitern zu Gewinnen. Diese fallen in der Form höherer Reallöhne, einer höheren 
Beschäftigung und einem höheren Anteil am Sozialprodukt an. Die absolute Höhe 
der Profite kann auch in einem Lohn getriebenen Regime insgesamt steigen, auch 
wenn die Reallöhne steigen. Dies ist dann der Fall, wenn die höheren Verkäufe den 
sinkenden Profitanteil wettmachen können. Voraussetzung dafür ist, dass der nor-
malisierte Wert der gesamten Profite  Π!∗ = Π! !!∗ = ℎ! 
mit steigenden Reallöhnen ebenfalls ansteigt. Gleichzeitig muss der Profitanteil sin-
ken:  ! !!! ℎ < 0 oder – !! !"!! > 1 
Dies entspricht der Bedingung eines „kooperativen Kapitalismus“ in einem sozial-
demokratischen Sinn (Bhaduri und Marglin 1990, S. 382). Die Klasse der Kapital-
eigner wird befriedigt durch relativ hohe absolute Profite, als Folge hoher Verkäu-
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fe. Gleichzeitig wird das Akkumulationsregime angetrieben durch hohe Reallöhne 
und eine geringe Ungleichheit zwischen den Einkommen aus Reallöhnen und Pro-
fiten. Voraussetzung für ein Regime des kooperativen Kapitalismus ist somit eine 
negativ steigende elastische IS-Kurve, wie sie in der Abbildung durch I1S1 illustriert 
wird. Die Elastizitätsbedingung dafür ist dann gegeben, wenn die Investoren stär-
ker auf eine Veränderung der Kapazitätsauslastung als auf eine Veränderung des 
Profitanteils reagieren (nIz=hIh). Ist die IS-Kurve jedoch unelastisch (I2S2), dann 
führt ein Rückgang des Profitanteils nur zu einer geringen Erhöhung der Kapazi-
tätsauslastung. Folglich sind die Verkäufe zu gering um den sinkenden Profitanteil 
zu kompensieren. Somit sinkt nicht nur der Profitanteil, sondern die gesamten ab-
soluten Profite. Wenn die Profite sehr ungleich verteilt sind, kann dies in der kur-
zen Frist zu Konflikten innerhalb der Klasse der Kapitalbesitzer führen. In der lan-
gen Frist führt die zu geringe Ausdehnung der Produktionskapazitäten durch die 
geringe Profitabilität von Investitionen zu einer Krise der Unterakkumulation. In 
diesem Fall sind die Produktionskapazitäten verglichen mit der Erwerbsbevölke-
rung zu gering.  
In einem Profit getriebenen Regime verläuft die IS-Kurve hingegen steigend. Je 
höher hier der Profitanteil ist, desto stärker steigen die Investitionen und damit 
einhergehend die effektive Nachfrage. Eine Erhöhung der Reallöhne hätte demge-
genüber einen Rückgang der effektiven Nachfrage zur Folge, da dies ein Rückgang 
der Profitabilität und als Folge davon, der Investitionen nach sich ziehen würde. 
Die effektive Nachfrage würde dadurch insgesamt geschwächt.  
 












Im Profit getriebenen Akkumulationsregime steigt somit mit zunehmendem Profi-
tanteil und sinkendem Reallohn der Grad der Kapazitätsauslastung. Die Klasse der 
Kapitaleigner gewinnt durch die wirtschaftliche Expansion mit steigender Kapazi-
tätsauslastung sowohl anteilsmässig (h), als auch gemessen an der absoluten Höhe 









Die mittlere Frist – Einkommens- und Kapazitätseffekt der Investitionen 
248 
der Profite. Trotz der tieferen Reallöhne, können die Arbeiter als Klasse unter be-
stimmten Umständen auch in einem Profit getriebenen Regime gewinnen. Dies ist 
dann der Fall, wenn mit steigendem Profitanteil die absolute Summe der Reallöhne 
und folglich auch die Beschäftigung steigt:  ! !!!∗!ℎ = ! 1 − ℎ !!ℎ > 0, !∗ = 1 
Dies erfordert, dass die Elastizität der IS-Kurve den relativen Anteil der Profite im 
Vergleich zu den Löhnen übersteigt:  ℎ! !"!ℎ > ℎ1 − ℎ 
In diesem Fall, führt der Rückgang der Reallöhne dazu, dass die Höhe der effekti-
ven Nachfrage und der Kapazitätsauslastung genug hoch sind, um die aggregierte 
Beschäftigung und die Summe der absoluten Reallöhne zu erhöhen. Dieser Fall 
wird durch die Strecke I3S3 illustriert. Dadurch ergibt sich zwischen der Klasse der 
Arbeiter und der Kapitalbesitzer eine vorteilhafte Situation zur Kooperation. 
Gleichzeitig kann die damit verbundene Senkung der Reallöhne zu Konflikten zwi-
schen Arbeitern mit einer Arbeitsstelle („Insider“) und Arbeitern ohne Arbeitsstelle 
(„Outsider“) führen. Auch im Fall, dass obige Bedingung nicht erfüllt ist (I4S4), 
kann eine Senkung der Reallöhne in einem Profit geleiteten Regime für arbeitslose 
Arbeiter („Outsider“) eine vorteilhafte Option sein, da sich ihre Erwerbssituation 
dadurch verbessert. Der Konflikt in einem Profit geleiteten Regime besteht somit 
nicht zwischen den Kapitaleignern und den Arbeitern, sondern zwischen Arbeitern 
mit und solchen ohne Arbeitsstelle. Dies ermöglicht den Kapitaleignern eine Stra-
tegie des „teilen und herrschens“ (Bhaduri und Marglin 1990, S. 384). Langfristig 
kann ein Profit geleitetes Regime jedoch an Grenzen stossen, da die permanent 
hohen Investitionen zu einer Krise der Überakkumulation führen können. Ein 
permanent hohes Investitionsniveau in einem Profit getriebenen Akkumulationsre-
gime ist deshalb im Modell für eine geschlossene Volkswirtschaft von Bhaduri und 
Marglin (1990) kaum denkbar. Die Ursachen für den langfristigen Wachstumstrend 
werden deshalb durch das Modell nicht erklärt.184 Dazu ist die nachfolgende Analy-
se der langen Frist notwendig.   
Im Modell von Bhaduri und Marglin (1990) spielen die Profitabilität und die Kapa-
zitätsauslastung zur Bestimmung der Investitionshöhe eine bedeutende Rolle. Diese 
Zusammenhänge dürften auch in der Schweiz bestehen.  
 
184 Auf empirische Tests des Modells unter anderem für die Schweiz wird erst im Modell für eine 
offene Volkswirtschaft Bezug genommen.  
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Die Entwicklung der Ausrüstungsinvestitionen und des Nettobetriebsüberschus-
ses 185  verlaufen weitgehend simultan. Ein wachsender Nettobetriebsüberschuss 
geht in der Regel mit ebenfalls steigenden Ausrüstungsinvestitionen einher, wobei 
die Ausrüstungsinvestitionen teilweise mit einer gewissen Verzögerung auf einen 
Rückgang des Nettobetriebsüberschusses reagieren. Dies dürfte beispielsweise im 
Jahr 2015 der Fall gewesen sein. Die Aufhebung des Euro-Franken-Mindestkurses 
durch die Schweizerische Nationalbank hat hier teilweise zu rückläufigen Export-
preisen und einem Rückgang der Unternehmensgewinne geführt. Die Preis- und 
Margenreduktion ermöglichte es den Unternehmen kurzfristig Teile der Produktion 
zu sichern. Eine Rückgang der Investitionen erfolgte erst gegen Ende des Jahres 
2015.  
Insbesondere zu Beginn der 1990er Jahre zeigt sich hingegen ein deutlicher Rück-
gang der Ausrüstungsinvestitionen, wobei beim Nettobetriebsüberschuss keine ent-
sprechende Entwicklung sichtbar wird. Dies kann aus den unterschiedlichen Ent-
wicklungen in der Industrie, in der ein wesentlicher Teil der Ausrüstungsinvestitio-
nen getätigt wird, und dem Finanzsektor, welcher zu diesem Zeitpunkt hohe Ge-
winne erwirtschaftete, erklärt werden.  
185 Der Nettobetriebsüberschuss ergibt sich aus dem Bruttobetriebsüberschuss abzüglich der Ab-
schreibungen. Der Bruttobetriebsüberschuss entspricht dem Überschuss aus der Geschäftstätig-
keit von Unternehmen nach Abzug der Arbeitskosten und der Kosten von Zwischengütern. Aus 
dem Bruttobetriebsüberschuss müssen folglich allfällige Steuern und Zinskosten bezahlt werden, 
sowie allfällige Rückstellungen für zukünftige Investitionen erfolgen. Der Nettobetriebsüber-
schuss entspricht somit nicht dem Unternehmensgewinn. Trotzdem zeigt sich anhand dieser Da-
ten die Entwicklung der Profitabilität von Unternehmen in der Schweiz sowie die Entwicklung 
der Arbeitnehmerentgelte.  
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Abbildung 91: Wachstum der Ausrüstungsinvestitionen und des Nettobetriebsüberschusses im 
Vergleich zum Vorjahresquartal
Auch der zweite von Bhaduri und Marglin (1990) unterstellte Zusammenhang zwi-
schen der Investitionshöhe und der Kapazitätsauslastung, dürfte in der Schweiz 
kurz- und mittelfristig wie erwartet wirken. Eine tiefere Kapazitätsauslastung in der 
Industrie geht mit einem schwächeren Wachstum der Ausrüstungsinvestitionen 
einher.  
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Abbildung 92: Kapazitätsauslastung in der Industrie und Wachstum der Ausrüstungsinvestitio-
nen zum Vorjahresquartal
Abbildung: Die Konjunkturforschungsstelle KOF erhebt mittels der Befragung von Unternehmen 
(Stichprobe) die Kapazitätsauslastung von Industrieunternehmen.  
 
Zumindest die Erklärungen der Investitionstätigkeit von Bhaduri und Marglin 
(1990) über die Höhe der Kapazitätsauslastung und die Profitabilität werden somit 
für die Schweiz eher bestätigt. Fraglich ist, ob diese Zusammenhänge auch in der 
langen Frist bestehen.  
6.4 Das Prinzip der effektiven Nachfrage in der langen Frist  
6.4.1 Die Rolle von Institutionen  
Bortis (1997) argumentiert, dass in der langen Frist institutionelle und technologi-
sche Faktoren die Höhe des Sozialprodukts, der Beschäftigung und seiner Schwan-
kungen erklären und nicht die Höhe der Investitionen. Den Begriff Institution fast 
er dabei weit und definiert ihn als: „persistent actions of individuals and collectives 
directed towards individual and social aims“ (Bortis 1997, S. 199). Institutionen 
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wirken vor allem über die Verteilung, die Staatsausgaben und die technologische 
Entwicklung auf die Höhe der effektiven Nachfrage. Dadurch bestimmen sie die 
Entwicklung des Sozialprodukts und der Beschäftigung in einer geschlossenen 
Volkswirtschaft. Die effektive Nachfrage hängt dadurch in der langen Frist nicht 
mehr vornehmlich von fundamentalen psychologischen Gesetzen (Keynes) oder 
der Beziehung zwischen Investitionen und Produktionskapazitäten (Domar, 
Harrod, Kalecki, Bhaduri und Marglin) ab. Entscheidend sind vielmehr gesell-
schaftliche, politische, technologische und kulturelle Bedingungen.  
6.4.1.1 Unterschiede in der langen gegenüber der kurzen und der mittleren Frist 
Keynes (1936/2002) entwickelt ein theoretisches System, welches hauptsächlich auf 
die kurze Frist fokussiert. Gleichzeitig finden sich aber auch Äusserungen in sei-
nem Werk, welche zeigen, dass er zumindest einigen Teilen seiner Theorie auch in 
der langen Frist Gültigkeit attestiert. Dies gilt sowohl für die Theorie der Liquidi-
tätspräferenz186, wie auch für die Wirkung der Verteilung auf die effektive Nachfra-
ge.187  
Keynes (1936/2002) kann aber auch - beispielsweise über das IS-LM-Modell - mit 
einem neoklassischen Modell, beispielsweise dem neoklassischen Arbeitsmarktmo-
dell oder dem Wachstumsmodell von Solow (1956), verbunden werden. In diesem 
Fall gilt die Multiplikatorbeziehung und die Theorie der Liquiditätspräferenz zwar 
in der kurzen Frist, mittel- und langfristig können aber funktionierende Marktme-
chanismen zu einem neuen Vollbeschäftigungsgleichgewicht führen. Keynes 
(1936/2002) selber distanzierte sich nur halbwegs von der neoklassischen Theorie 
186 „Dass die Welt nach verschiedenen Jahrtausenden beständigen Sparens der Individuen so arm 
an angehäuften Kapitalgütern ist, ist nach meiner Ansicht weder durch die geringe Vorsorgenei-
gung der Menschheit, sogar nicht einmal durch die Zerstörungen von Kriegen, sondern durch die 
hohen Liquiditätsprämien zu erklären, die früher dem Besitz von Land anhafteten und die jetzt 
an dem Besitz von Geld hängen.“ (Keynes 1936/2002, S. 203) 
187 „Seit dem Ende des neunzehnten Jahrhunderts sind, besonders in Grossbritannien, durch das 
Mittel direkter Besteuerung (...) signifikante Fortschritte auf dem Wege der Beseitigung grosser 
Ungleichheiten von Reichtum und Einkommen gemacht worden. Viele würden es gerne sehen, 
wenn dieser Vorgang viel weiter geführt werden würde, aber sie werden von zwei Erwägungen 
zurückgehalten: einmal durch die Furcht, geschickte Steuerhinterziehungen viel zu lohnend zu 
machen und auch die Neigung zur Übernahme eines Risikos ungebührlich zu vermindern, aber 
hauptsächlich, denke ich, durch die Anschauung, dass das Wachstum des Kapitals von der Stärke 
des Beweggrundes zum individuellen Sparen abhängt, und dass wir für einen grossen Teil dieses 
Wachstums auf die Ersparnisse der Reichen aus ihrem Überfluss angewiesen sind. Unsere Be-
weisführung lässt die erste dieser Erwägungen unberührt. Aber sie kann unsere Einstellung zur 
anderen beträchtlich ändern. Denn wir haben gesehen, dass bis zu dem Punkt, an dem Vollbe-
schäftigung vorherrscht, das Wachstum des Kapitals sich keineswegs auf einen niedrigen Hang 
zum Verbrauch stützt, sondern im Gegenteil, von ihm zurückgehalten wird; und dass nur in Zu-
ständen der Vollbeschäftigung ein niedriger Hang zum Verbrauch förderlich für das Wachstum 
von Kapital sein wird“ (Keynes 1936/2002, S. 314f).  
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und akzeptierte das erste neoklassische Postulat. Dieses besagt, dass der Lohn dem 
Grenzprodukt der Arbeit entspricht.188 Dadurch ist langfristig eine Substitution des 
knapperen und dadurch relativ teureren Produktionsfaktors denkbar. Folglich führt 
beispielsweise ein tieferer Reallohn grundsätzlich zu einer höheren Beschäfti-
gung.189  
Es bleibt deshalb letztlich unklar, ob und in welcher Form Keynes selber dem 
Prinzip der effektiven Nachfrage in der langen Frist Gültigkeit zuspricht. Unab-
hängig davon halten Bortis (1997) und Garegnani (1989) den Ansatz von Keynes 
(1936/2002) für ungeeignet zur Anwendung einer langfristigen Analyse. Eine Er-
klärung der Investitionshöhe vor allem durch subjektive Faktoren, wie die Ein-
schätzung der zukünftigen Erträge und den Grad an Unsicherheit, sind in der lan-
gen Frist nicht angemessen.190 Ausgangspunkt ihrer Argumentation bildet deshalb 
eine „reale Kritik“ am neoklassischen Grundmodell, wobei im Gegensatz zu Key-
nes „monetärer Kritik“, nicht der Zinssatz und damit verbunden die Liquiditätsprä-
ferenz der Wirtschaftssubjekte im Mittelpunkt stehen.  
Garegnani (1979) geht für seine Argumentation von einer geschlossenen Volkswirt-
schaft ohne Staatsaktivität aus. Die effektive Nachfrage ergibt sich somit aus den 
Investitionen und aus dem Konsum: ! = ! + ! 
Er nimmt, wie in einem neoklassischen Modell gängig an, dass in der langen Frist 
alle Produktionsfaktoren vollbeschäftigt sind. In einem solchen Modell muss eine 
Erhöhung der Konsumgüterproduktion zwingendermassen zu einer Reduktion der 
Produktion von Kapitalgütern und somit der Investitionen führen. Dies ist deshalb 
der Fall, weil die zusätzlich in der Konsumgüterproduktion benötigten Arbeitskräf-
188 « Wir werden nämlich das erste Postulat wie zuvor beibehalten, (...) und wir müssen einen Au-
genblick einhalten, um zu überlegen, was das bedeutet. Es bedeutet, dass – in einer gegebenen 
Wirtschaftsordnung, Ausrüstung und Technik – Reallöhne und Produktionsmenge (und daher 
Beschäftigungsmenge) in einer einzigartigen Wechselbeziehung sind, so dass im allgemeinen die 
Beschäftigung nur zunehmen kann, wenn die Rate der Reallöhne gleichzeitig fällt. Ich bestreite 
daher diese wesentliche Tatsache nicht, welche die klassischen Ökonomen (ganz richtig) als unan-
tastbar bezeichnet haben. In einer gegebenen Wirtschaftsordnung haben Ausrüstung und Tech-
nik sowie der durch eine Arbeitseinheit verdiente Reallohn eine einzigartige (inverse) Wechselbe-
ziehung zu der Menge der Beschäftigung. Wenn die Beschäftigung zunimmt, muss somit auf 
kurze Sicht die Entschädigung, je Arbeitseinheit in Lohngütern ausgedrückt, im allgemeinen fal-
len, und die Gewinne müssen zunehmen“ (Keynes 1936/2002, S. 15).  
189 „Warum sollte eine langfristige Flexibilität der Geldlöhne und der Preise, begleitet von einer 
vernünftigen Reaktion der Erwartungen auf die Erfahrung, nicht dazu führen, dass die Ökono-
mie eine Tendenz zur Vollbeschäftigung aufweist? Die Keynes’sche Theorie der Liquiditätspräfe-
renz hat sich in dieser Hinsicht als unzureichend erwiesen“ (Garegnani 1989, S. 191).  
190 „Hence, to postulate that the volume of investment is governed by subjective factors only 
implies that little can be said on the evolution of economic systems and that theorizing becomes 
impossible. Indeed, if everything is subordinate to uncertainty, agnosticism is the final result“ 
(Bortis 1997, S. 116).  
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te aus der Kapitalgüterproduktion abgezogen werden müssen. Sollen hingegen die 
Investitionen erhöht werden, dann muss die Produktion von Konsumgütern und 
somit der Konsum selber reduziert werden. Dadurch können Arbeitskräfte aus der 
Konsumgüterproduktion abgezogen und in der Kapitalgüterproduktion eingesetzt 
werden. Erst durch diese reale Verschiebung von Ressourcen ist somit im neoklas-
sischen Modell eine Erhöhung der Investitionen möglich. Die Erhöhung der Inves-
titionen erfordert folglich zwingendermassen eine vorhergehende Erhöhung der 
Ersparnisse beziehungsweise eine Einschränkung des Konsums. Formal lässt sich 
die neoklassische Argumentation wie folgt illustrieren. Das Sozialprodukt (Y) wird 
durch Konsum- (C) und die Investitionsausgaben (I) bezahlt: ! = ! + ! 
Alle Ausgaben zum Kauf des Sozialprodukts, welche nicht für den Konsum anfal-
len, entsprechen somit Investitionsausgaben:  ! − ! = ! 
Ausgaben, welche nicht für Konsumgüter verwendet werden, werden definitions-
gemäss zur Produktion von Investitionsgütern eingesetzt.191  
Dadurch erklärt sich die Gleichheit von Investitionen und Ersparnissen:  ! − ! = !   ! = ! 
Eine Erhöhung der Investitionen, erfordert somit notwendigerweise auch höhere 
Ersparnisse:  ↑ ! =↑ ! 
Höhere Ersparnisse erfordern aber wiederum tiefere Konsumausgaben:  ↑ !  ⟹   ↓ ! 
Diese Situation entspricht aber auch in einer geschlossenen Volkswirtschaft in der 
Regel nicht der Wirklichkeit. Vielmehr existieren in der Regel Arbeitslosigkeit, un-
terbeschäftigte Arbeitskräfte und/oder nicht vollständig ausgelastete Kapazitäten 
bei Kapitalgütern. Sofern aber unausgelastete Kapazitäten bestehen, führt eine hö-
here Konsumneigung nicht mehr zu einem Abzug von Arbeitskräften aus der Ka-
pitalgüterproduktion, sondern zu zusätzlichen Anstellungen von zuvor arbeitslosen 
oder unterbeschäftigten Arbeitskräften in der Konsumgüterindustrie. In der gegen-
teiligen Situation - bei einem Rückgang der Konsumausgaben - würden hingegen 
die Investitionen nicht ansteigen. Sie könnten im Gegenteil durch die tiefere Kon-
sumnachfrage und die dadurch gesunkenen Investitionsanreize sogar sinken.192 
Deshalb ergeben sich im Vergleich zur neoklassischen Analyse konträre Folgerun-
gen hinsichtlich der Beschäftigungsentwicklung und der Kapazität von Marktme-
191 Wenn gilt, dass Y-C=I und Y-C=S, dann muss auch gelten, dass I=S. 
 
192 „In this case a fall, or a reduced increase, in consumption could not have any direct effect in 
increasing investment, and the indirect effects could well be negative through the contradiction 
of demand for consumer goods and the consequently reduced incentive to invest“  
(Garegnani 1979, S. 62).  
Das Prinzip der effektiven Nachfrage in der langen Frist 
255 
chanismen zur Herstellung von Vollbeschäftigung. 193  Gleichzeitig unterscheidet 
sich diese Kritik des neoklassischen Modells von der Kritik von Keynes 
(1936/2002), da sie auf einer realen und nicht auf einer monetären Begründung des 
Prinzips der effektiven Nachfrage fusst. Sie legt somit die Basis für eine Anwen-
dung des Prinzips der effektiven Nachfrage in der mittleren- und langen Frist. 
Die langfristige Betrachtungsweise von Bortis (1997) ist dadurch gekennzeichnet, 
dass sie nur vollkommen angepasste Situationen umfasst. Die Preise entsprechen 
folglich den Produktionskosten, welche wiederum durch die Produktionsmethoden 
und die Verteilung der Einkommen festgelegt werden. Die Ersparnisse passen sich 
durch Mengenanpassungen in der Produktion und bei der Beschäftigung vollstän-
dig der Höhe der Investitionen an. Sie folgen deshalb passiv der Investitionshöhe 
und nicht umgekehrt. Der Einkommenseffekt hat - im Gegensatz zum Kapazitäts-
effekt - in der langen Frist für die Höhe des Trendoutputs keine Bedeutung, da die 
bestehenden, den notwendigen Kapazitäten entsprechen.194 Auf diese Unterschiede 
zwischen der kurzen und der mittleren Frist, im Vergleich zur langen Frist, soll 
nachfolgend im Einzelnen eingegangen werden. Anschliessend wird daraus die Su-
permultiplikator-Theorie von Bortis (1997) abgeleitet.  
6.4.1.2 Die Rolle der Investitionen in der langen Frist und ihre Finanzierung  
In der kurzen Frist determiniert die Höhe der Investitionen über den Multiplikator 
im Sinne von Keynes (1936/2002) die Höhe des Sozialprodukts und die Beschäfti-
gung in einer geschlossenen Volkswirtschaft:  ! = 11 − ! ∙ ! 
Dabei ist der Einkommenseffekt der Investitionen von zentraler Bedeutung. Der 
Kapazitätseffekt ist in der kurzen Frist ebenso wenig von Bedeutung wie weitere 
Variablen, welche mittel- oder langfristige Entwicklungen erklären können. Für die 
Erklärung der Investitionshöhe ist deshalb hauptsächlich eine Theorie zur Festle-
gung des Zinssatzes, des Konsums und der Ersparnisse notwendig. Der Zinssatz 
193 „If that critique is well founded, no absorption of ‚structural’ unemployment could be hoped for 
from lower real wages and any consequent changes in the physical form of the given ‚capital 
endowment’. This also implies that real wages cannot be relied on to ensure that employment 
possibilities will increase over time in step with the supply of labour. The factors capable of kee-
ping long-period unemployment within socially tolerable limits are then to be sought not in any 
spontaneous tendency of the demand for labour to adapt to an autonomous growth of populati-
on. They have rather to be sought in the complex economic and demographic phenomena of 
mutual adjustment between the demand for and the supply of wage labour, which the history of 
the capitalistic economies has long presented for study“ (Garegnani 1979, S. 63). 
194 „Hence fully adjusted situations are stock equilibria which guarantee the normal going on of 
production and reproduction in a technical sense within a given institutional framework, and bear 
as such a formal resemblance to steady states. Institutional change implies a change in the fully 
adjusted situation“ (Bortis 1997, S. 87). 
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wird auf den Finanzmärkten bestimmt oder durch die Zentralbank festgelegt. Er ist 
dabei grundsätzlich unabhängig von den Ersparnissen. Der Konsums hängt ab 
vom Einkommen. Höhere Ersparnisse senken dementsprechend den Konsum oh-
ne die Investitionen über einen tieferen Zinssatz zu stimulieren.  
In der mittleren Frist spielt neben dem Einkommenseffekt auch der Kapazitätsef-
fekt der Investitionen eine wichtige Rolle. Höhere Investitionen vermögen zwar in 
der kurzen Frist das Sozialprodukt und die Beschäftigung zu steigern. Sie erhöhen 
aber gleichzeitig auch die Produktionskapazitäten. Steigende Investitionen lösen 
deshalb zwar einerseits durch einen kumulativen Prozess ein zunehmendes Sozial-
produkt, eine steigende Beschäftigung, zunehmende Preise und Löhne und mit der 
Zeit höhere Zinsen aus. Die gleichzeitig wachsenden Produktionskapazitäten, das 
zunehmend knappere Arbeitsangebot, die steigenden Löhne und Zinsen führen 
aber mit zunehmender Dauer des Konjunkturverlaufs zu einer sinkenden Profitabi-
lität der Investitionen und folglich zu einem Rückgang derselben. Somit kann mit 
dem Einkommenseffekt der Investitionen ein kumulativer konjunktureller Auf-
schwung erklärt werden, während der Kapazitätseffekt der Investitionen unter Um-
ständen einen ebenso kumulativen Abschwung einleiten kann. Der Konjunkturzyk-
lus ergibt sich somit als Folge des doppelseitigen Charakters der Investitionen.  
Diese Argumentation wird auch von Bortis (1997), entsprechend den Ideen von 
Keynes (1936/2002), Kalecki (1937a), Harrod (1939) oder Domar (1947) vertreten. 
Zur Illustration des Verhaltens der Investitionen in der mittleren Frist definiert 
Bortis (1997) einen Kapazitätsoutput bei normaler Kapazitätsauslastung (Qc). Er 
bezeichnet damit die gegenwärtige Höhe der Produktion bei normaler Kapazitäts-
auslastung und dem gegenwärtig bestehenden Kapitalstock (K). Der Kapazitäts-
output muss nicht unbedingt mit dem langfristigen Trendoutput bei einer normalen 
Kapazitätsauslastung (Q*) und dem normalen Kapitalstock (K*) übereinstimmen, da 
letzterer einer vollständig angepassten Situation, wie sie zuvor definiert wurde, ent-
spricht. Liegt der Kapazitätsoutput unterhalb des Trendoutputs (Qc < Q
*), so wur-
de in der Vergangenheit zu wenig Kapital akkumuliert. Als Folge davon sind die 
Produktionskapazitäten zu gering. Die tatsächlich erzielten Profite der Unterneh-
men übersteigen dadurch die normalerweise angestrebten Profite. Hält diese Situa-
tion an, dann steigen die Investitionen weiter an, so dass die Produktionskapazitä-
ten erweitert werden können. Im Sinne von Kaleckis kumulativem Prozess (1937a) 
führt dies zu einer Entfaltung des Einkommenseffektes und als Folge davon zu 
einem erneuten Anstieg des Sozialprodukts und der Profite. Der kumulative Pro-
zess führt, wiederum im Sinne von Kalecki (1937a), zu einer Ausweitung des Sozi-
alprodukts über den langfristigen Trend (Q*) hinaus, was die bekannte kumulative 
Abwärtsbewegung auslöst (vgl. Bortis 1997, S. 206). Die tatsächlich zu beobach-
tende Konjunkturentwicklung bewegt sich deshalb nicht auf der Höhe des langfris-
tigen Trendoutputs (Q*), weil die dafür massgeblichen Werte, die Grösse des lang-
fristigen Kapitalstocks (K*) und die Höhe des langfristigen Trendoutputs (Q*) 
nicht direkt beobachtet werden können. Vielmehr müssen diese von den investie-
renden Unternehmen auf der Basis der gegenwärtigen Informationslage geschätzt 
werden (vgl. Bortis 1997, S. 206).  
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Die Höhe der Brutto-Investitionen im Zeitpunkt t hängt in der mittleren Frist da-
von ab, wie gross der Kapitalstock zu diesem Zeitpunkt (Kt) ist, wie hoch die 
Trendwachstumsrate des normalen Outputs (g*) liegt und inwiefern sich der Mark-
up des massgeblichen Erfahrungszeitraums (µe) vom normalen angestrebten Mark-
up (µ*) unterscheidet. Mit q wird der Reaktionskoeffizient bezeichnet, welcher die 
Wirkung dieser Abweichung erfasst. Des Weiteren ist die Höhe der Abschreibun-
gen auf fixem Kapital (δf*) mitentscheidend (Bortis 1997, S. 208). Sie hängt zu ei-
nem wesentlichen Teil von der Geschwindigkeit technologischer und organisatori-
scher Innovationen und somit auch vom aktuellen (akkumulierten) Wissen ab (Bor-
tis 1997, S. 218):  !!! = !∗ + !!∗ + !(!! − !∗ !!
 
Die Höhe der Brutto-Investitionen (IB) steigt folglich mit zunehmender Trend-
wachstumsrate, höheren Abschreibungen bei den Kapitalgütern, einer grösseren 
Abweichung der Profite im Erfahrungszeitraum gegenüber den normalerweise an-
gestrebten Profiten und einem kleineren Kapitalstock.  
In der langen, vollständig angepassten Frist, entspricht der Kapitalstock (K*) und 
somit die Höhe der Produktionskapazität hingegen genau dem Niveau, welches 
erlaubt, den langfristigen Trendoutput (Q*) zu produzieren (Qc=Q*). Somit entfal-
len Schwankungen der Profite und der erzielte Mark-up entspricht dem angestreb-
ten und für die Investoren befriedigenden Niveau (µ*).  
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Abbildung 93: Bortis – Schwankungen des Outputs um den langfristigen Trend
Die langfristige Höhe der Brutto-Investitionen ist folglich abhängig von den nor-
malen Abschreibungen (δf*), der Trendwachstumsrate des Sozialprodukts sowie 
dem normalen Verhältnis zwischen dem Kapitalstock (K*) und dem Trendoutput 
(Q*) bei einer normalen Kapazitätsauslastung (v) (Bortis 1997, S. 144): !!∗ = ! + ! !"
In der langen Frist sind demzufolge die Brutto-Investitionen umso höher, je höher 
das Trendwachstum ausfällt (g), je grösser die Ersatzinvestitionen sind (d) und je 
höher der Anteil des normalen Kapitalstocks am Trendoutput ist (v). Entscheidend 
ist dabei die Feststellung, dass die Investitionen in der langen Frist nicht mehr eine 
autonome Nachfragekategorie sind, sondern eine aus anderen Variablen abgeleite-
te.195 Für Veränderungen der Investitionshöhe sind somit einerseits die weiteren 
Nachfragekategorien - die Konsumausgaben und die Staatsausgaben - und anderer-
seits technologische Faktoren verantwortlich. Letztere können in der Form des Pa-
rameters d als Variable der Innovationsaktivitäten interpretiert werden. Ist die In-
novationsaktivität der Unternehmen in der Produktion hoch, so sind diese ge-
zwungen ihre bestehenden fixen Innovationsgüter rascher zu ersetzen. Ist die In-
195 „Hence, in the long run, investment represents derived demand because of the capacity 







Wenn Qc > Q*, dann sind die Produktionskapazi-
täten im Verhältnis zur effektiven Nachfrage zu 
hoch, die Profite liegen unterhalb ihrer normalen 
Höhe und die Unternehmen senken die Investitio-
nen, sofern diese Situation anhält 
Wenn Qc < Q*, dann sind die Produkti-
onskapazitäten im Verhältnis zur effekti-
ven Nachfrage zu gering, die Profite 
übersteigen ihre normale Höhe und die 
Unternehmen erhöhen die Investitionen, 
sofern diese Situation anhält 
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novationsaktivität hingegen niedrig, dann verlangsamt sich die Geschwindigkeit 
beim Ersetzen der Investitionsgüter. Als Folge davon sinkt d.  
Diese Einflussgrössen auf die Höhe der Investitionen in der langen Frist unter-
scheiden sich von denjenigen in der mittleren Frist. Auch dadurch ist eine langfris-
tige Betrachtung, welche unabhängig ist von der mittelfristigen Analyse, ange-
bracht.196  
Die Investitionshöhe kann in der langen Frist mit der Theorie der langen Wellen in 
Verbindung gebracht werden (vgl. Abschnitt 8.8.1). Steigt die Geschwindigkeit der 
Innovationsaktivitäten beispielsweise zu Beginn eines Kondratieff-Aufschwungs, 
dann erhöhen sich die Investitionen als Folge des höheren Parameters d. Wiederum 
als Folge davon stiegt auch die Trendwachstumsrate g. Verlangsamt sich die Inno-
vationsrate hingegen im Verlaufe eines langen Zyklus, dann sinkt der Parameter d 
und mit ihm die Höhe der Investitionen und die Trendwachstumsrate g (Bortis 
1997, S. 219).  
Es bleibt zu klären, welche Rolle die Vergabe der Kredite und somit die Finanzie-
rung von Investitionen spielen. Diese lässt sich am einfachsten Anhand der Be-
schreibung des Produktionsprozesses durch Marx (zitiert nach Bortis 2012, S. 3) 
illustrieren. Zu Beginn des Produktionsprozesses werden finanzielle Mittel in Form 
von Geld oder Krediten benötigt um Produktionsanlagen, Rohstoffe und Zwi-
schengüter zu kaufen und Arbeitskräfte zu bezahlen. Da zwischen den zur Produk-
tion notwendigen Ausgaben und dem Anfallen der daraus resultierenden Einnah-
men Zeit vergeht, erfolgt die Finanzierung der Produktion vor dem Beginn der 
Produktion. Erst durch den im Produktionsprozess hergestellten Verkauf der End-
güter resultieren Einnahmen, welche Ersparnisse und somit die Rückzahlung der 
aufgenommenen Kredite ermöglichen. Die Produktionshöhe ist dabei abhängig 
von der effektiven Nachfrage. Der gesamte Produktionsprozess kann entsprechend 
durch folgenden Ablauf beschrieben werden:  
196 „Some Keynesian economists argue that, once a  cycle  theory  is  developed,  there  is  no  need  
for a seperate theory of the  trend.  This  is  illustrated  by  a  statement  of  Kalecki  quoted  earlier: 
‘the long-run trend is but a slowly changing component of a chain of short-period situations; it has 
no independent entity...’ (Kalecki 1971, S. 165). This would be true if the trend were a statistical 
notion only, to be calculated ex post for actual or capacity output, i.e. the aggregate outcome of 
past individual investment decisions. But Kalecki’s statement is not valid if trend or normal output 
is governed by an alternative set of forces mainly to be found within the process of production. In 
this view, trend output represents an invisible and imperfectly known system equilibrium which 
defines reference output levels that may attract actual output levels » 
(Bortis 1997, S. 218). 
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Der hier beschriebene Produktionsprozess entspricht den Vorgängen, welche im 
realen Sektor (Bortis 2012) stattfinden.197 Die Finanzierung von Investitionen kann 
grundsätzlich über zwei Kanäle stattfinden, einerseits über Bankkredite (B) und 
andererseits direkt über die Ersparnisse von Haushalten oder Unternehmen. Haus-
halte können über den Kauf neu emittierter Anteile von Unternehmen zur Finan-
zierung von Investitionen beitragen, Unternehmen hingegen durch ihre zurückge-
haltenen Gewinne. Die monetäre Finanzierung über die Ersparnisse von Haushal-
ten und Unternehmen (εS) und die Kreditvergabe von Banken (B) kann entspre-
chend geschrieben werden als (Bortis 2012, S. 9):  ! + !" = ! 
In der langen Frist ist, wie oben beschrieben, die Höhe der Investitionen aber 
durch die Höhe der effektiven Nachfrage begrenzt. Folglich können Banken ihre 
Kreditvergabe nicht beliebig ausdehnen, auch wenn ihnen dies aufgrund des insti-
tutionellen Rahmens möglich wäre.  
Durch eine Erhöhung der Investitionen, welche über eine Ausdehnung der Kredit-
vergabe oder einen zunehmenden Anteil an Ersparnissen finanziert wird, steigt die 
gesamte Geldmenge (M) in einer Volkswirtschaft an. Dabei kann unterschieden 
werden zwischen der Geldmenge, welche im realen Sektor zirkuliert (λM) und der 
Geldmenge, welche im finanziellen Sektor zirkuliert ((1-λ)M)). Die Höhe der 
Geldmenge, welche im realen Sektor zirkuliert, entspricht der Geldmenge M1, wel-
197 Keynes (1938, 197ff) spricht von einer „industriellen Zirkulation“ und einer „finanziellen Zir-
kulation“. Nachfolgend werden die Begriffe von Bortis (2012) übernommen, wobei die Zirkulati-
on im realen Sektor sinngemäss Keynes‘ industrieller Zirkulation und die Zirkulation im finanzi-
ellen Sektor der finanziellen Zirkulation entspricht.  
Kauf bzw. Bezahlung von Kapitalgütern, Rohstoffen, Zwischengü-
tern und Arbeitskräften 
Herstellung der Endgüter in einem sozialen Produktionsprozess 
aus direkter und indirekter Arbeit  
Verkauf der Endgüter abhängig von der Höhe der effektiven 
Nachfrage 
Finanzielle Mittel in der Form von erspartem Geld oder Krediten 
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che von den Haushalten und den Unternehmen zu Transaktions- und Vorsichts-
zwecken gehalten wird. Die Geldmenge, welche im finanziellen Sektor zirkuliert, 
entspricht hingegen der Differenz zwischen der Geldmenge M3 und der Geldmen-
ge M1. Sie entspricht einerseits der Geldhaltung zu Spekulationszwecken, anderer-
seits repräsentiert sie auch Ersparnisse aus der Vergangenheit, welche in der Form 
von Spar- und Termineinlagen gehortet werden. Mit dem Geld, welches im finanzi-
ellen Sektor zirkuliert werden unterschiedliche Vermögenswerte gekauft und ver-
kauft, mit dem Ziel einen Profit oder ein Einkommen zu erzielen. Darunter fallen 
einerseits bestehende reproduzierbare Güter wie Immobilien oder Unternehmen, 
andererseits aber auch bestehende nicht reproduzierbare Güter wie Land oder 
Kunstgegenstände. Die Geldmenge im finanziellen Sektor dient aber in keinem Fall 
der Finanzierung der Produktion im realen Sektor, da durch die Geldmenge im fi-
nanziellen Sektor weder Kredite finanziert, noch neu emittierte Aktien oder Optio-
nen gekauft werden.  
Eine Zunahme der Geldmenge (Δ(1-λ)M)) im finanziellen Sektor erfolgt einerseits 
durch eine Zunahme der Kreditvergabe (ΔB) durch die Banken, sofern sich die Er-
sparnisse (S) und die Investitionen (I) nicht verändern. Andererseits kann aber auch 
eine Erhöhung der Ersparnisse (S) bei einer nicht abnehmenden Kreditvergabe 
(ΔB>=0) und einer nicht zunehmenden Investitionstätigkeit (ΔI<=0) im realen 
Sektor zu einer Zunahme der Geldmenge im finanziellen Sektor führen. Problema-
tisch ist nach Bortis (2012) eine Erhöhung der im finanziellen Sektor zirkulierenden 
Geldmenge unter anderem deshalb, weil sie den Druck auf die Unternehmen er-
höht, eine höhere Rendite zu erwirtschaften. Dadurch verändert sich die Einkom-
mensverteilung und die effektiven Nachfrage sinkt. Auf diese beiden Aspekte soll 
in den nachfolgenden Abschnitten vertieft eingegangen werden.  
6.4.1.3 Konsum, Ersparnisse und Verteilung in der langen Frist  
Zwei Faktoren bestimmen die Höhe des Konsums und davon abgeleitet, die Höhe 
der Ersparnisse. Wie beim Multiplikator (vgl. Keynes 1936/2002 bzw. Kahn 1931) 
steht dabei nicht die Höhe der absoluten Konsumausgaben im Zentrum, sondern 
die marginale Konsumneigung (c). Sie bezeichnet den Anteil des Einkommens, 
welcher zum Kauf von Konsumgütern verwendet wird. Demgegenüber umfasst 
der Leakage-Koeffizient (z) denjenigen Teil des Einkommens, welcher nicht kon-
sumiert wird. Er umfasst sowohl den Anteil des Einkommens, welcher gespart (s), 
als auch den Anteil des Einkommens, welcher in der Form von Steuern an den 
Staat abgegeben wird (t). Somit gelten folgende Zusammenhänge:  ! = ! + ! = 1 − !
 
Und dementsprechend gilt, dass:  ! + ! + ! = 1
 
Wie Kalecki (1937a) unterscheidet auch Bortis (1997) drei Schichten, welche sich 
aus der Art des Einkommens ergeben, welche sie hauptsächlich beziehen. Arbeits-
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kräfte erhalten aus dem Produktionsprozess einen Geldlohn (wn), Unternehmer 
und/oder Investoren einen Mark-up (k) und Bodenbesitzer eine Bodenrente (LR). 
Unter LR können zudem die Arbeitsrenten, welche bei Leuten aufgrund bestimm-
ter Privilegien oder aussergewöhnlicher Fähigkeiten zufallen subsummiert werden 
(Bortis 2012, S. 5). Der Geldlohn wird als Gegenleistung für die Erbringung von 
Arbeit bezahlt, während die Bodenrente und der Mark-up einer Gegenleistung für 
das Bereitstellen von Eigentum an Kapitalgütern oder Boden entspricht. Es handelt 
sich dadurch um Besitzeinkommen. Bortis (1997) geht davon aus, dass der Anteil 
der Löhne, welche für Konsumgüter ausgegeben wird (cw) höher ist als der Anteil, 
welcher aus den beiden Besitzeinkommen konsumiert wird (cp), so dass gilt:  !! > !!
 
Diese Annahme ist konsistent, einerseits mit Aussagen von Keynes198 und anderer-
seits mit empirischen Untersuchungen.199 Die Unterscheidung zwischen Arbeits- 
und Besitzeinkommen ist auch beim Leakage-Koeffizienten möglich. Es wird des-
halb davon ausgegangen, dass der Anteil aus dem Einkommen, welcher nicht kon-
sumiert wird (z) aus den Besitzeinkommen höher ist, als aus den Lohneinkommen:  !! < !! 
Als Folge dieser unterschiedlichen Konsumneigungen der unterschiedlichen sozia-
len Schichten, ist für die Höhe des Konsums die Verteilung der Einkommen ent-
scheidend. Die Verteilung zwischen Lohn- und Besitzeinkommen ist abhängig von 
der Höhe des normalen und für den Unternehmer befriedigenden Mark-up (µ*). Je 
höher dieser Mark-up ausfällt, desto höher ist der Anteil der Besitzeinkommen am 
Sozialprodukt und desto geringer fällt der Anteil der Geldlöhne aus. Der Anteil der 
Löhne am Sozialprodukt kann dementsprechend wie folgt geschrieben werden:  1/!∗
 
Demgegenüber ergibt sich der Anteil der Besitzeinkommen aus dem Sozialprodukt 
durch:  1 − ( 1!∗) 
Die durchschnittliche marginale Konsumneigung folgt aus der marginalen Kon-
sumneigung der Lohnbezüger (cw), der marginalen Konsumneigung der Bezüger 
von Besitzeinkommen (cp) und deren Anteil am Sozialprodukt. Die Höhe der 
durchschnittlichen marginalen Konsumneigung ergibt sich somit aus der Summe 
198 « Since I regard the propensity to consume as being (normally) as such to have a wider gap 
between income and consumption as income increases, it naturally follows that the collective 
propensity for the community as a whole may depend (…) on the distribution of incomes within 
it » (Keynes 1939, S. 129).  
199 Zum Beispiel Brown (2004, S. 304): « The evidence presented in this article suggests that 
income inequality can exert a significant drag on effective demand ».  
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der jeweiligen Konsumneigung nach Einkommensart und ihrem jeweiligen Anteil 










Der Zusammenhang kann vereinfacht geschrieben werden als: ! = 1 − ! = !! !! + (!! − !!) 1!∗  
Die durchschnittliche marginale Konsumneigung steigt in der langen Frist mit dem 
Anteil der Lohnempfänger am gesamten Sozialprodukt (1/µ*). Dies ist deshalb der 
Fall, weil davon ausgegangen wird, dass die marginale Konsumneigung aus Löhnen 
höher ausfällt, als diejenige aus Besitzeinkommen (cw >cp). Eine Umverteilung zwi-
schen den funktionalen Einkommen, welche eine Abnahme des Mark-up (µ) impli-
ziert, steigert somit die effektive Nachfrage in der langen Frist. Somit unterscheidet 
sich nach Bortis (1997) die Rolle der Verteilung in der langen von der kurzen und 
der mittleren Frist. Während in der kurzen und mittleren Frist höhere Profite, ver-
bunden mit einem höheren Mark-up die Investitionstätigkeit anregen können und 
dadurch über den Einkommenseffekt (Keynes 1936/2002, Kalecki 1937a) und ku-
mulative Entwicklungen (Kalecki 1937a) das Sozialprodukt erhöhen, spielen diese 
Wirkungszusammenhänge in der langen Frist eine andere Rolle.  
In der langen Frist sind die Investitionen eine abgeleitete Nachfragekomponente 
und nicht abhängig von der Höhe der Profite. Die Verteilung wird zudem durch 
institutionelle Faktoren geregelt. Je ungleicher die Verteilung ausfällt, desto geringer 
ist demnach die effektive Nachfrage und desto negativer fällt ihre Wirkung auf die 
Höhe des Sozialproduktes und der Beschäftigung aus. Die Schlussfolgerungen, dass 
ein Profit-getriebenes Wachstumsmodell alleine über die Ausdehnung der Investiti-
onstätigkeit bei gleichzeitigem Rückgang der Löhne erfolgreich ist – wie beispiels-
weise im Modell von Bhaduri und Marglin (1990) – ist in der langen Frist in einer 
geschlossenen Volkswirtschaft deshalb nicht denkbar.  
Da sie im Modell von Bortis eine bedeutende Rolle einnimmt, soll an dieser Stelle 
kurz auf die Entwicklung der Einkommensverteilung in der Schweiz eingegangen 
Anteil an der marginalen  
Konsumneigung, welcher durch 
Lohnbezüger erbracht wird  
Anteil an der marginalen Konsumnei-
gung, welcher durch Bezüger von Be-
sitzeinkommen erbracht wird  
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werden. Grundsätzlich bestehen verschiedene Quellen zur Messung der Einkom-
mensungleichheit in der Schweiz. Wichtige Quellen sind insbesondere die Haus-
haltsbudgeterhebung (HABE), die Statistics on Income and Living Conditions 
(SILC), die Lohnstrukturerhebung (LSE) sowie die Steuerdaten. Für die Haushalts-
budgeterhebung werden pro Jahr etwa 3000 aus einer Zufallsstichprobe ausgewähl-
te Haushalte telefonisch und mit schriftlichen Fragebogen befragt, unter anderem 
zu ihrer Einkommenssituation. Die Stichprobe wird nach bestimmten Kriterien 
entsprechend der tatsächlichen Verteilung in der Bevölkerung gewichtet. Berück-
sichtigt wird die ständige und in der Schweiz wohnhafte Bevölkerung. Die Resulta-
te dieser Erhebung zeigen, dass sich die Ungleichheit in den Einkommen zwischen 
dem Jahr 1998 und 2012 tendenziell erhöht hat, sofern der Gini-Index der Pri-
märäquivalenzeinkommen berücksichtigt wird. Wird hingegen der Gini-Index der 
verfügbaren Äquivalenzeinkommen berücksichtigt, dann zeigt sich eine weitgehend 
stabile Entwicklung in der Einkommensverteilung. Beim Primäreinkommen 200 
handelt es sich um das Einkommen aus dem Lohnbezug, sowie den Vermögens- 
und Immobilieneinkünften vor staatlichen Transferleistungen und den obligatori-
schen Abgaben.  
Zur Berechnung des Äquivalenzeinkommens201 wird das Haushaltseinkommen auf 
alle Haushaltsmitglieder aufgeteilt, wobei Skaleneffekte berücksichtigt werden. Das 
Primäräquivalenzeinkommen bezeichnet folglich das Einkommen von Einzelper-
sonen aus dem Lohnbezug und/oder Einkünften aus Vermögen vor staatlicher 
Umverteilung. Das verfügbare Äquivalenzeinkommen202 ergibt sich hingegen, wenn 
vom Bruttoeinkommen – also der Summe aller Einkommen eines Haushalts - die 
obligatorischen Transferausgaben (Sozialversicherungsbeiträge, Steuern, Prämien 
für die Krankenkassengrundversicherung und regelmässige Transferzahlungen an 
200 „Das Primäreinkommen wird in der Haushaltsbudgeterhebung als die Summe vom Erwerbs-
einkommen sämtlicher Mitglieder eines Privathaushalts (inklusive Sozialversicherungsbeiträge der 
Arbeitnehmer, aber ohne diejenigen der Arbeitgeber) und deren Einkommen aus Vermietung und 
Vermögen definiert“ (BfS 2014, S. 7).  
201 „Das Äquivalenzeinkommen wird ausgehend vom Haushaltseinkommen berechnet. Dabei wird 
die Haushaltsgrösse über eine Äquivalenzskala verrechnet. Um die Skaleneffekte zu berücksichtigen 
(eine vierköpfige Familie muss nicht vier Mal so viel ausgeben wie eine Einzelperson, um denselben 
Lebensstandard zu erreichen), werden die Personen im Haushalt gewichtet: Die älteste Person 
erhält ein Gewicht von 1, Kinder ab 14 Jahren ein Gewicht von 0,5 und Kinder unter 14 Jahren ein 
Gewicht von 0,3. Diese Werte entsprechen der neuen OECD-Äquivalenzskala. Die äquivalente 
Haushaltsgrösse entspricht der Summe der Personengewichte. Mit dieser Gewichtung lassen sich 
die Einkommen von Personen in unterschiedlich grossen Haushalten besser vergleichen. Die 
Analysen erfolgen auf Ebene der Personen und nicht auf jener der Haushalte“ (BfS 2014, S. 7).  
202 „Das verfügbare Einkommen wird berechnet, indem man vom Bruttoeinkommen die obligato-
rischen Ausgaben abzieht. Dabei handelt es sich um Auslagen wie die Sozialversicherungsbeiträge 
(AHV/IV-Beiträge, berufliche Vorsorge usw.), die direkten Steuern, die Krankenkassenprämien 
(Grundversicherung), und die regelmässigen Transferzahlungen an andere Haushalte (z.B. 
Alimente)“ (BfS 2014, S. 14).                                                 .           
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andere Haushalte wie z.B. Alimente) abgezogen werden und der Restbetrag durch 
die Äquivalenzgrösse des Haushalts dividiert wird.  
Zur Berechnung der Einkommensungleichheit kann der Gini-Koeffizient als Un-
gleichheitsmass eingesetzt werden. Bei einer vollständigen Gleichheit der Einkom-
men nähme er den Wert 0 an. Würde hingegen das gesamte Einkommen von einer 
Person erworben, dann läge der Wert sehr nahe bei 1. Zur Berechnung des Gini-
Koeffizienten werden die Einkommen der Reihe nach geordnet. Sie erhalten 
dadurch einen Rang (i). Die Werte der Einkommen (yi) werden anschliessend mit 
dem jeweiligen Rang multipliziert und ihre Summe mit zwei multipliziert. Dieser 
Wert wird nachfolgend geteilt durch die Summe aller Einkommen und mit der An-
zahl Beobachtungen multipliziert. Zum Schluss wird zur Anzahl Beobachtungen 
der Wert 1 addiert, durch die Anzahl Beobachtungen geteilt und das Resultat vom 
gesamten Wert subtrahiert. In der untenstehenden Abbildung wurden die Werte 
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Abbildung 95: Entwicklung der Einkommensverteilung (Gini-Index) 
 
Abbildung: Der Gini-Index für das Primäräquivalenzeinkommen schwankte zwischen 1998 
und 2005 um einen Wert nahe bei 40. Im Jahr 2007 erfolgte ein Anstieg der Ungleichheit, in 
den nachfolgenden zwei Jahren hingegen ein erneuter Rückgang. Zwischen 2010 und 2012 wurde 
ein erneuter Anstieg der Einkommensungleichheit bei den Primäräquivalenzeinkommen durch die 
Haushaltsbudgeterhebung registriert. Durch staatliche Eingriffe wie die Steuererhebung und 
Transferleistungen erfolgt eine Verringerung der Ungleichheit in der Gesamtbevölkerung, was sich 
am tieferen Wert der Gini-Indices für die verfügbaren Äquivalenzeinkommen zeigt. Die Vertei-
lung der verfügbaren Äquivalenzeinkommen hat sich im berücksichtigten Zeitraum nur geringfü-
gig verändert. Leichte Differenzen zeigen sich bei den Werten aus der SILC und der HABE , 
was auf Ungenauigkeiten durch die verwendeten Erhebungsmethoden hindeuten könnte.  
 
Neben diesen beiden Befragungen können die Daten der Steuerverwaltung als 
Grundlage zur Erfassung der Einkommensungleichheit verwendet werden. Sie bie-
ten die breiteste und wohl auch beste Datengrundlage zu Erfassung der Entwick-
lung, obwohl auch in diesen Daten Informationen fehlen (Pensionskassenvermö-
gen, undeklarierte Vermögen) oder verzerrt sind (Immobilienwerte). Untersuchun-
gen mit Steuerdaten (Fluder et. al. 2015, S. 195) zeigen, dass die Einkommensun-
gleichheit gemessen mit dem Gini-Index zu Beginn der 1990er Jahre rückläufig 
war. Ab Mitte der 1990er Jahre erfolgte hingegen ein deutlicher und fast kontinuier-
licher Anstieg der Einkommensungleichheit bis zum Jahr 2010. Ein leichter Rück-
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gang war einzig nach Ausbruch der Finanzkrise zu verzeichnen, vermutlich als Fol- 
ge der tieferen Vermögenseinkünfte.  
Eine auffällige Entwicklung in der Einkommensverteilung zeigt sich weltweit ins- 
besondere  bei  den  höchsten  Einkommen.  Die  öffentlich  zugänglichen  Daten  der  
World  Top  Income  Database  ermöglichen  eine  Berücksichtigung  ihrer  Entwick- 
lung  auch  für  die  Schweiz.  Datengrundlage  bildet  bis  zum  Jahr  2004  Atkinson  
(2008) und nach dem Jahr 2004 die Lohnstrukturerhebung des Bundesamts für Sta- 
tistik. Diese Erhebungen deuten darauf hin, dass die Einkommen der obersten 10 
Prozent im Vergleich zum Medianeinkommen deutlich zugenommen haben. Eine  
gleiche  Schlussfolgerung  ziehen  auch  Foellmi  und  Martinez  (2013)  für  die  Jahre  
1981 bis 2008.  
Abbildung 96: Einkommen der obersten 10 Prozent und Verhältnis zum Median
Auch die Anteile der Einkommen der obersten 0.1%, 1%, 5% und 10% scheinen 
seit Mitte der 1990er Jahre tendenziell zugenommen zu haben, wie die untenste-
hende Abbildung zeigt. Grundlage für diese Daten bildet die Arbeit von Atkinson 
und Piketty (2010).  
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Abbildung 97: Anteil der Einkommen der obersten 10, 5, 1 und 0.1 Prozent
Abbildung: Der Anteil der Einkommen der obersten 10, 5, 1 und 0.1% an den Einkommens-
bezügern hat sich seit dem Jahr 1991 in der Schweiz tendenziell erhöht, wobei nach den Jahren 
2000 und 2008 jeweils leichte Verringerungen der höchsten Einkommensanteile registriert wur-
den.  
Für die Schweiz bestehen somit widersprüchliche Daten zur Entwicklung der Ein-
kommensungleichheit. Unbestritten dürfte hingegen sein, dass die höchsten Ein-
kommen seit den 1990er Jahren fast stetig zugenommen haben im Vergleich zum 
Medianeinkommen.  
6.4.1.4 Staatsausgaben  
Neben den Investitions- und Konsumausgaben berücksichtigt Bortis (1997) auch 
die Staatsausgaben (G). Ihre Höhe wird hauptsächlich festgelegt durch Gesetze, 
welche die Höhe und relativen Anteile der einzelnen Ausgabenposten regeln. Ge-
setze unterstehen einer Pfadabhängigkeit, so dass sich bestimmte Regulierungsfor-
men, -intensitäten und -logiken im Zeitverlauf nur langsam verändern. Dies ist 
auch deshalb der Fall, weil die Regulierungsformen und damit verbunden die Höhe 
der Staatsausgaben unter anderem von kulturellen Faktoren abhängig sind (vgl. bei-
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spielsweise Esping-Andersen 1990). Somit verändert sich der durch den Staat in der 
Form von Steuern erhobene Teil des Einkommens (t) häufig nur langsam. In der 
langen Frist müssen die Steuereinnahmen mit den Staatsausgaben übereinstimmen, 
da ein über Schulden finanziertes Wachstum ausgeschlossen wird.  
Die Theorie der effektiven Nachfrage führt zu einem anderen Staatstverständnis als 
es durch die Neoklassik postuliert wird. So kann beispielsweise durch höhere 
Staatsausgaben die wirtschaftliche Volatilität reduziert oder durch Umverteilungs-
massnahmen die Beschäftigung und die Produktion auch langfristig erhöht werden.  
In der Schweiz zeigt sich für die berücksichtigte Periode eine fast stetige Erhöhung 
der Staatsausgaben. Ausnahmen bilden die Jahre 1995, 1999, 2006 und 2009. Somit 
hat die Staatsaktivität auf allen Ebenen insgesamt fast jährlich Wachstumsbeträge 
zum Sozialprodukt erbracht.  
 





















6.4.1.5 Angebotsseite – Preis- und Verteilungstheorie  
Auf der Angebotsseite des Modells wird das Preisniveau über die Verteilung und 
die Produktivitätsentwicklung festgelegt. Im Gegensatz zur Neoklassik spielt die 
Einschätzung des Nutzens von Gütern keine direkte Rolle bei der langfristigen 
Preisbestimmung. Dies ist deshalb der Fall, weil sich die Höhe der Preise aus den 
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Produktionsbedingungen ableitet. Die Preise werden somit bereits bestimmt, bevor 
die Güter auf dem Markt erscheinen. Sofern die Nachfrage nach Gütern das Ange-
bot übersteigt, führt dies in der kurzen Frist zu einem Anstieg der Preise über ihr 
normales Niveau hinaus. Bleibt dieser Nachfrageüberhang bestehen, so erhöhen die 
Unternehmen die Produktionskapazitäten. Die Marktpreise passen sich dadurch 
erneut ihrem normalen Niveau an.203  
Die normalen Preise (p*) ergeben sich deshalb einerseits aus der technologischen 
Entwicklung d.h. der Arbeitsproduktivität (A) und andererseits aus der Verteilung 
zwischen den Geldlöhnen (wn) und dem normalen Mark-up auf den bei der Pro-
duktion eingesetzten Kapitalgütern (µ*) bei einer normalen Kapazitätsauslastung 
(Weintraub 1979, S. 104 beziehungsweise Bortis 1997, S. 145):  !∗ = !!! ∙ !∗
Eine Erhöhung der Geldlöhne und/oder des Mark-up führt bei konstanter Ar-
beitsproduktivität (A=Q/N) zu einem Anstieg des Preisniveaus. Steigen die Löhne 
hingegen in der Höhe des Produktivitätszuwachses, dann bleibt das Preisniveau 
konstant. Bortis (1997, S. 145) nimmt zur Vereinfachung einen konstanten Geld-
lohnsatz an, so dass nur die Höhe des normalen Mark-up und die Produktivität die 
Höhe des Preisniveaus bestimmen.  
6.4.2 Die Supermultiplikator-Beziehung und ihre Implikationen 
Somit sind alle Elemente zur Herleitung der Supermultiplikator-Beziehung defi-
niert. Der Supermultiplikator ermöglicht eine Anwendung des Prinzips der effek-
tiven Nachfrage in der langen Frist.204 Ausgangspunkt ist dabei die makroökonomi-
sche Gleichgewichtsbedingung, welche die Verwendungskomponenten Konsum, 
Investitionen und Staatsausgaben umfasst:   !∗ = !!!" + !! Π + !" + ! + !
Dabei bezeichnet Q* den Trend-Output beziehungsweise das langfristige Sozial-
produkt. Die Höhe des Sozialprodukts wird in einer geschlossenen Volkswirtschaft 
bestimmt durch die drei Nachfragekomponenten Konsum, Investitionen und 
Staatsausgaben. Die Höhe des Konsums ist abhängig vom Anteil der Löhne, wel-
cher für Konsumgüter ausgegeben wird (cw), der Höhe des durchschnittlichen Real-
lohnes (w) und der Anzahl Arbeiter (N). Auch die Bezieher von Besitzeinkommen 
203 „The prices of production - which depend upon the conditions of production and the insti-
tutions regulation distribution - are determined before goods appear on the market or the sphere of 
circulation. Given output levels in various branches of production, market prices are governed 
uniquely by demand conditions. If the difference between market prices and normal prices persists, 
adjustments of capacity are set into motioOi	#PSUJT4
 
204 „...it pictures how effective demand governs, in principle, trend or normal output and 
employment through the functioning of the socioeconomic system as a whole i.e. the interaction of 
all institutions making up a society“ (Bortis 1997, S. 142).  
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verwenden einen Teil ihres Einkommens zum Kauf von Konsumgütern (cp). Die 
Besitzeinkommen stammen dabei einerseits aus dem Landbesitz (LR) und anderer-
seits aus dem Kapitalbesitz (∏). Mit I wird die Höhe der Bruttoinvestitionen und 
mit G die Höhe der Staatsausgaben bezeichnet. Die Gleichgewichtsbedingung im-
pliziert eine Gleichheit von Ersparnissen (S) und Investitionen (I), wobei sich die 
Ersparnisse passiv an die Höhe der Investitionen anpassen. Alle normalen Werte 
der Variablen, welche sich in der langen Frist ergeben, werden letztlich durch insti-
tutionelle oder technologische Faktoren festgelegt, wie dies in den vorhergehenden 
Abschnitten bereits erläutert wurde. Die einzelnen Elemente können nun zum Su-
permultiplikator verbunden werden.  
Die Höhe der normalen Brutto-Investitionen folgt aus der Wachstumsrate des So-
zialprodukts (g), dem technologischen Fortschritt, welcher sich in der Rate der 
normalen Abschreibungsrate (δ) widerspiegelt und dem normalen Anteil des Kapi-
tals am Sozialprodukt bei einer normalen Kapazitätsauslastung (v):  !∗ = ! + ! !"
Da die Investitionen in der langen Frist eine abgeleitete Nachfragekomponente 
darstellen, verbleibt in einer geschlossenen Volkswirtschaft nur eine autonome Va-
riable, die Staatsausgaben. Der Supermultiplikator kann deshalb wie folgt geschrie-
ben werden:  !∗ = !!! + !! − !! 1 − 1! − ! + ! ! 
Dabei wird mit zw der nicht konsumierte Anteil der Lohneinkommen bezeichnet 
und mit zp der nicht konsumierte Anteil der Besitzeinkommen. Die Höhe des lang-
fristigen Sozialprodukts ist somit in einer geschlossenen Volkswirtschaft abhängig 
von der Höhe der Staatsausgaben und ihrer kumulativen Wirkung. Sie ist umso 
grösser, je kleiner der Anteil der gesparten und vom Staat durch Steuern eingezo-
genen Lohneinkommen (zw) ist, je gleicher die Verteilung zwischen den Bezügern 
von Lohn- und Besitzeinkommen ausfällt und je rascher der technologische Fort-
schritt - abhängig von der Höhe des Kapitalanteils in der Volkswirtschaft - zu-
nimmt.  
Die Kombination des Multiplikators mit der Preisgleichung ermöglicht die Kon-
struktion einer makroökonomischen Nachfragekurve, wobei der Reallohnsatz 
durch wn/p ersetzt wird:  !∗ = (!! − !!)(!!! )!! − ! + ! ! − (!/!∗)  
Die Gleichung zeigt, wie das normale Preisniveau P* und der Trendoutput Q* im 
Prinzip miteinander verbunden sind. Je höher der Trendoutput bei normaler Kapa-
zitätsauslastung (Q*) ausfällt, desto tiefer ist das langfristige normale Preisniveau. 
Dadurch kann ein zentrales postkeynesianisches Konzept ausgedrückt werden: Ist 
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der nominelle Lohnsatz (wn) gegeben, dann impliziert ein tieferes Preisniveau bei 
Konsumgütern einen höheren Reallohn und einen tieferen Mark-up µ*. Sofern 
gleichzeitig die Besitzeinkommen einen höheren Leakage-Koeffizienten aufweisen 
als die Lohneinkommen (zp>zw), erhöht sich dadurch zudem die Nachfrage nach 
Konsumgütern. Dadurch steigen wiederum die effektive Nachfrage, das Trendni-
veau des Sozialprodukts (Q*) und die Beschäftigung an. Graphisch kann der Su-
permultiplikator in einem Preis-Mengen-Schema wie folgt dargestellt werden (vgl. 
Bortis 1997, S. 148):  
















Die Höhe des Trendoutputs (Q*) wird festgelegt durch den Schnittpunkt des Su-
permultiplikators mit der langfristigen Angebotskurve (P*). Das dabei bestehende 
Gleichgewicht impliziert keine Vollbeschäftigung. Diese wäre erst bei einer Höhe 
des Outputs von Qf erreicht. Die Erreichung des Gleichgewichts ist somit im Ge-
gensatz zur neoklassischen Gleichgewichtsidee auch kein erstrebenswerter ökono-
mischer oder gesellschaftlicher Zustand, sondern die hypothetische Realisierung 
der normalen Werte. Übersteigt die Nachfrage die Produktionskapazitäten, wie dies 
beim Kapazitätsoutput (Qc) der Fall ist, dann steigen die Marktpreise über das 
normale Niveau. Als Folge davon erhöhen die Unternehmen ihre Produktionska-
pazitäten. Die damit verbundene wirtschaftliche Expansion führt, über höhere In-
vestitionen, zu einem höheren Sozialprodukt. Nach einer Weile ermöglichen grös-
sere Produktionskapazitäten wieder eine Rückkehr der Preise auf ihr normales Ni-
veau (P*). Der gleichzeitig abflachende Einkommenseffekt führt zudem dazu, dass 
1. Nicht ausreichende Produktionskapazitäten 
führen zu höheren Preisen und als Folge da-
von zu einer Zunahme der Produktion  
2. Die Erhöhung der Produkti-
onskapazitäten ermöglicht eine 
höhere Produktion, wodurch ein 
Rückgang der Preise auf ihr 
normales Niveau folgt.  
3. Die nachlassende Wirkung des Ein-
kommenseffekts der Investitionen 
führt zu einer Annäherung des Sozial-
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sich das Niveau des Outputs erneut in Richtung des Trendoutputs bewegt (vgl. 
Bortis 1997, S. 148f). Im Zeitverlauf bewegt sich die Nachfragekurve in einer wach-
senden Volkswirtschaft nach rechts aussen. Die Angebotskurve bewegt sich nur 
dann, wenn sich die Löhne oder der Mark-up im Verhältnis zur Produktivität ra-
scher oder langsamer erhöhen. Der Vollbeschäftigungsoutput (Qf) wächst mit einer 
Rate ∆ in der Höhe der Summe der Trendrate der Arbeitsproduktivität (∆A) und 
der Trendrate des Bevölkerungswachstums (∆N) (vgl. Harrod 1939):  ∆!! = ∆! + ∆!
 
Er bewegt sich entlang des Pfades aa‘. Der Trendoutput (Q*) wächst in der Regel 
unterhalb des Vollbeschäftigungsoutputs, beispielsweise entlang des Pfades bb‘, cc‘ 
oder dd‘. Der Supermultiplikator legt dabei das Niveau des Pfades fest, auf wel-
chem sich Output und Beschäftigung im Zeitverlauf bei gegebenen, aber unter-
schiedlichen institutionellen Einrichtungen bewegen (vgl. Bortis 1997, S. 149).  
Verändern sich die institutionellen Einrichtungen, beispielsweise die Verteilung 
zwischen den Lohn- und Kapitaleinkommen, dann verändert sich das Niveau des 
Pfades (z.B. von cc‘ auf bb‘). Findet diese Veränderung zum Zeitpunkt t1 statt, so 
führen die institutionellen Veränderungen zu einem Anstieg der Produktion und 
der Beschäftigung vom Punkt C zum Punkt F, so dass sich im Zeitpunkt t2 ein hö-
heres Niveau des Trendoutputs ergibt.  
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Die Höhe der Arbeitslosigkeit ergibt sich bei festgelegten Institutionen aus der Dif-
ferenz zwischen dem Vollbeschäftigungsoutput und dem Trendoutput. Je grösser 
diese Differenz ausfällt, desto höher ist das Niveau der Arbeitslosigkeit.  
6.5 Die These der Finanzialisierung  
Die These der Finanzialisierung entspricht keinem volkswirtschaftlichen Modell im 
Sinne der vorhergehenden Ansätze. Sie folgt vielmehr aus empirischen Beobach-
tungen, insbesondere aus den USA und Europa. Die Begründung dafür, dass diese 
Entwicklung problematisch ist, folgt allerdings direkt oder indirekt aus den vorher-
gehenden keynesianischen Modellen, in denen das Prinzip der effektiven Nachfrage 
die Grundlage zur Erklärung der Beschäftigung bildet. Wie bereits in der wirt-
schaftshistorischen Einführung gezeigt wurde (vgl. Abschnitt 3.2.), ist die These der 
Finanzialisierung auch für die Analyse der Beschäftigungsentwicklung in der 
Schweiz von grundlegender Relevanz.  
6.5.1 Finanzialisierung – Eine These, viele Perspektiven 
Gemäss der Finanzialisierungshypothese sind es nicht primär der technologische 
Wandel oder die Globalisierung, welche seit Mitte der 1970er Jahre zu Veränderun-
gen der Beschäftigung, der Arbeitslosigkeit und der Einkommensverteilung geführt 
haben. Bedeutender für die Erklärung sei vielmehr der Aufstieg finanzieller Akteure 
wie der Banken oder von Investmentfonds und die damit einhergehende Ausrich-
tung der Produktion und ihrer Organisation auf die Bedürfnisse und Interessen 
dieser Akteure. Die daraus folgende Zunahme der Einkommensungleichheit habe 
unter anderem zu einer Zunahme der Kreditvergabe an private Haushalte und Un-
ternehmen geführt, und sei dadurch eine Ursache für die Entstehung der Immobi-
lienblase in den USA, welche im Jahr 2007 in eine wirtschaftliche Rezession mün-
dete.  
Der These der Finanzialisierung liegt keine einheitliche Definition zu Grunde (vgl. 
Krippner 2004). Unter dem Begriff „Finanzialisierung“ wird beispielsweise  
• das Aufkommen der Shareholder Value-Orientierung bei der Unterneh-
mensführung,  
• die aufkommende Dominanz der Finanzmärkte und finanzieller Akteure 
(z.B. Banken, Versicherungen, Hedge Fonds) über die realwirtschaftliche 
Produktion,  
§ die zunehmende ökonomische und politische Macht der Klasse der Bezüger 
von Besitzeinkommen (Rentier-Klasse), aber auch  
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§ die Zunahme des Finanzhandels verbunden mit einem Anstieg neuer In-
strumente und Innovationen auf den Finanzmärkten verstanden (vgl. 
Epstein 2005, S. 3).205  
 
Krippner (2005, S. 174f) versteht unter Finanzialisierung ein Akkumulationsmodell, 
in dem die Profite hauptsächlich über finanzielle Aktivitäten anfallen und nicht 
über die Organisation der Güterproduktion oder den Handel. Unter finanziellen 
Aktivitäten versteht sie dabei die Bereitstellung oder den Transfer liquiden Kapitals 
mit der erwarteten Gegenleistung in Form von in der Zukunft anfallenden Zins-
zahlungen, Dividenden oder Kapitalgewinnen.206 Bortis (2012) verbindet mit der 
Finanzialisierung zudem eine zunehmende Verschiebung der relativen und absolu-
ten Geldmenge vom realen in den finanziellen Sektor, mit entsprechenden negati-
ven Folgen auf die Einkommensverteilung und die effektive Nachfrage.  
Die nachfolgende Darstellung der wichtigsten Argumentationslinien zeigt, dass sich 
die Schwerpunkte in der Argumentation zwar unterscheiden, gleichzeitig aber zwi-
schen den einzelnen Ansätzen eine grosse Übereinstimmung besteht. Die meisten 
Untersuchungen zum Thema stellen dabei den Aufstieg des Finanzsektors, die 
Ausrichtung der Produktion auf den Shareholder Value, die Zunahme der Un-
gleichheit, und/oder die Ausdehnung der Kreditvergabe an private Haushalte und 
Unternehmen in den Mittelpunkt. Diese Punkte sollen nachfolgend ausgeführt 
werden.  
6.5.2 Ursachen für den Aufstieg des Finanzsektors 
Die Gründe für die Zunahme der Wertschöpfung finanzieller Aktivitäten und dem 
damit verbundenen Aufstieg des Finanzsektors sind vielfältig.207 Nachfolgend sol-
len nur die wichtigsten genannt werden. Die Zunahme der Einkommen in den ers-
ten beiden Nachkriegsjahrzehnten und daraus resultierend die Zunahme der Er-
sparnisbildung von Haushalten erhöhte die Nachfrage nach Dienstleistungen zur 
205  Epstein  selber  verwendet  eine  breitere  Definition :  «for  us,  financialization  means  the  
increasing role of finacial motives, financial markets, financial actors and financial institutions in  
the operation of domestic and international economies » (Epstein 2005, S. 3).  
206 „I  define  financialization  as  a  pattern  of  accumulation  in  which  profits  accrue  primarily  
through  financial  channels  rather  than  through  trade  and  commodity  production  (see  Arrighi  
1994). `Financial` here refers to activities relating to the provision (or transfer) of liquid capital in  
expectation of future interest, dividends, or capital gainS. » (Krippner 2005, S. 174f).   
207 Der Aufstieg des Finanzsektors lässt sich empirisch mit der Zunahme des Anteils am Sozial- 
produkt oder durch die starke Zunahme der Profite im Vergleich zum Dienstleistungs- und In- 
dustriesektor begründen (vgl. zum Beispiel Krippner 2005). Schwer zu begründen wäre der Auf- 
stieg  hingegen  mit  der  Beschäftigungsentwicklung,  da  diese  weit  hinter  der  Entwicklung  der  
Wertschöpfung  zurückbleibt  und  in  vielen  Ländern  und  Regionen  nur  eine  geringe  Zunahme  
aufweist. 
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Verwaltung und Betreuung von Vermögen. Diese wurden hauptsächlich von insti-
tutionellen Anlegern wie Banken, Investmentfonds, Lebensversicherungen und 
Pensionsfonds befriedigt (Dembinsky 2008, Lazonick und O’Sullivan 2000, Crotty 
2005). Damit verbunden war auch die vermehrte erzwungene Ersparnisbildung, 
beispielsweise über die Einführung von privaten und/oder staatlichen Altersvor-
sorgeeinrichtungen (Boeri et al. 2006).208 Gleichzeitig mit dem Anstieg der Bedeu-
tung von finanziellen Dienstleistern und institutionellen Anlegern verbesserten sich 
durch den technologischen Fortschritt bei den Informations- und Kommunikati-
onstechnologien die Möglichkeiten der Daten- und Informationsübertragung und -
verarbeitung. Dadurch sanken die Kosten des Handels, die Möglichkeiten der ra-
schen Verarbeitung grosser Transaktionsvolumen und somit auch die Möglichkei-
ten für Finanzinnovationen (Dembinski 2008, Crotty 2005, Epstein und Jayadev 
2005). Teilweise folgte auf die wachsende Bedeutung des Finanzsektors eine regula-
torische Anpassung für institutionelle Anleger bei der Anlage von Geldern, was zu 
einer Erhöhung der Risiken und einer Erweiterung der Investitionsmöglichkeiten 
führte (Lazonick und O’Sullivan 2000).209  
Die Zunahme der Konkurrenz aus aufstrebenden Schwellenländern, in den 70er 
Jahren, zuerst vor allem durch Japan, führte dazu, dass die US-amerikanischen und 
europäischen Unternehmen trotz dadurch sinkender Profite vermehrt Investitionen 
in ihre Anlagen tätigen mussten, um ihre Produktivität zu steigern. Steigende Inves-
titionen bei gleichzeitig sinkenden Profiten führten zu einer Lücke zwischen den 
vorhandenen Mitteln der Unternehmen und ihren Investitionsplänen („Investment 
funding gap“) und dadurch zu einer verstärkten Verschuldung. Diese eröffnete An-
legern Möglichkeiten zur Verzinsung ihrer eigenen oder verwalteten Vermögen 
(Crotty 2005). Mit der Zunahme des Wettbewerbs zwischen den Unternehmen ver-
stärkte sich zudem die Strategie der kreditfinanzierten feindlichen Übernahmen von 
Unternehmen und Unternehmensteilen durch andere Unternehmen, wodurch fi-
nanzielle Akteure und Instrumente eine zusätzliche Erweiterung ihres Betätigungs-
felds erfuhren (Crotty 2005). Ebenfalls mit dieser Veränderung auf der Unterneh-
mensebene gingen in den USA eine Zunahme unsicherer Arbeitsbedingungen und 
ein Anstieg der Einkommensungleichheit einher. Diese führten zu einer kreditba-
sierten Zunahme des Konsums, des Immobilienkaufes und der Bildungsausgaben 
(Van Treeck 2012). Auch diese Entwicklung führte zu einer Zunahme der finanzi-
ellen Akteure und Instrumente.  
208  In der Schweiz trat das Pensionskassenobligatorium mit dem Bundesgesetz über die berufliche   
Alter-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVG) am 1. Januar 1985 in Kraft. Bereits zuvor  
existierten in der Schweiz private, nicht obligatorische Pensionskassen.                                    .   
209 Lazonick und O’Sullivan  (2000, S. 17)  nennen  in  ihrem  Beitrag  den  Employee  Retirement  
Income Security Act (ERISA) aus dem Jahr 1974, welcher den Pensionskassen eine risikoreichere 
Anlagepolitik ermöglichte.  
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6.5.3 Die Ausrichtung der Unternehmensführung auf den Aktienwert des Unter-
nehmens  
Lazonick und O’Sullivan (2000) und Crotty (2005) stellen die Veränderung der Un-
ternehmensführung in den Mittelpunkt ihrer Finanzialisierungshypothese. Lazonick 
und O’Sullivan (2000, S. 17) sprechen dabei von einer Verschiebung der Strategie 
grosser Unternehmen von einem „retain and invest“ (dt. einbehalten und investie-
ren) hin zu einer Strategie des „downsize and distribute“ (dt. abbauen und vertei-
len). Dieser Strategiewechsel zeichnet sich dadurch aus, dass vor allem grosse Un-
ternehmen ihre Gewinne nicht einbehalten und damit Investitionen in Prozess- 
und Produktinnovationen tätigen, sondern sie im Gegenteil so rasch als möglich an 
die Aktionäre ausbezahlen. Dadurch steigt einerseits der Aktienwert des Unter-
nehmens und andererseits wird die Gefahr feindlicher Übernahmen durch zu hohe 
bestehende Reserven gedämpft. Ein ähnlicher Strategiewechsel erfolgt bei den Ar-
beitsbeziehungen und –bedingungen: Dauerhafte, auf Vertrauen basierende Ar-
beitsbeziehungen werden ersetzt durch kurzfristige, unsichere beziehungsweise fle-
xible Beziehungen zu den Arbeitnehmern. Die betriebsinterne Weiterbildung ver-
liert, die betriebsexterne hingegen gewinnt an Bedeutung. Die Stammbelegschaften 
werden verkleinert und die befristeten Arbeitsverhältnisse ausgedehnt. Einige Ursa-
chen für diese Entwicklung wurden im vorhergehenden Teil bereits besprochen.  
Lazonick und O’Sullivan (2000) sehen hauptsächlich die Ineffizienz grosser Kon-
zerne, der verstärkte Wettbewerb im internationalen Handel und die hohe Inflation 
in den 70er Jahren, einhergehend mit der Schwierigkeit der Banken noch positive 
Realzinsen bezahlen zu können, als Auslöser dieser Entwicklung. Bestärkt wird die 
Entwicklung einer stärkeren Shareholder Value-Orientierung zudem durch damals 
neue theoretische Ansätze, wie der „Theorie der Firma“ von Jensen und Meckling 
(1976). Die Autoren konstatieren darin einen Interessengegensatz zwischen dem 
auftraggebenden Aktionär („principal“) und dem ausführenden Management 
(„agent“). Durch die Maximierung des Aktienwerts eines Unternehmens werde die-
ser Widerspruch aufgelöst und der Agent handle im Interesse des Auftraggebers. 
Um diese Übereinstimmung der Interessen zu erreichen, könnten Beteiligungen 
und Optionen auf Aktien der Unternehmen bei Managern einen Anreiz schaffen, 
sich im Interesse ihrer Auftraggeber, den Aktionären, zu verhalten. Die stärkere 
Orientierung des Managements am Shareholder Value wird dementsprechend 
durch neue Managementlöhnungssysteme gefördert.  
Nach Crotty (2005) führt die verstärkte Orientierung am Shareholder value zu einer 
Verschiebung der Unternehmensstrategie.  
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Es werden nicht mehr langfristige Wachstumsstrategien verfolgt, sondern nur noch 
kurzfristige Überlebensstrategien.210 Hintergrund dieser These bildet auch die Idee 
der Funktion grosser Unternehmen, welche nicht im Finanzsektor tätig sind 
(NFC’s). Crotty (2005) geht davon aus, dass NFC’s für einen grossen Teil der In-
vestitionen in reale Kapitalgüter, des technologischen Wandels und der Produktivi-
tätszuwächse verantwortlich sind.211 Diese Unternehmen bewegten sich in oligopo-
listischen Märkten und waren deshalb und aufgrund ihrer Grössenvorteile lange 
Zeit hochprofitabel. Die Intensivierung des Wettbewerbs, die dadurch sinkende 
Profitabilität und der gleichzeitig bestehende Investitionsbedarf zur Steigerung der 
Produktivität und der Innovation führten aber zu einer verstärkten Verschuldung 
der Unternehmen bei neuen finanziellen Akteuren wie Investmentsfonds, Lebens-
versicherungen oder Pensionskassen. Diese verfolgten im Gegensatz zu anderen 
Geldgebern eine aggressivere und vor allem kurzfristige Strategie, da auch sie in 
einem verstärkten Wettbewerb mit anderen Anlegern standen. Dadurch wurden 
grosse Unternehmen zu kurzfristigeren und profitableren Strategien gezwungen. 
Gleichzeitig verzeichneten sie durch die steigenden Profitabilitätserwartungen der 
Anleger einen vermehrten Mittelabfluss, was den Wettbewerb und den Kosten-
druck erneut verschärfte. Als Folge davon sanken die Löhne der Arbeiterschaft und 
die Arbeitsverhältnisse wurden flexibilisiert. Die dadurch sinkende Konsumnach-
frage erhöhte aber wiederum den Wettbewerb, wodurch der Teufelskreis weiter 
angetrieben wurde.212 An die Stelle der Schumpeter’schen Perspektive der grossen 
Unternehmungen als Orte der langfristigen technologischen Entwicklung und In-
novation, trat damit eine rein finanzielle Perspektive, welche jedes Unternehmen 
oder gar nur Teile davon als Bestandteil eines Portfolios sah.213  
210 „We have already seen how the outbreak of destructive competition in core global 
product markts strongly pressured NFC managers to break the firm’s implicit contracts, shift 
from high road labor relations to attacks on labor, and switch from long-term growth 
strategies to short-term survival strategies, eroding ‘organizational 
integration‘“ (Crotty 2005, S. 88).  
211 Diese Ideen basieren grundsätzlich auf Schumpeter (1976) und Chandler (1990).  
212 „Indeed, their standard response to financial market pressure was to cut cost at sub-units by 
firing workers, shifting cost pressure to suppliers, moving production abroad, downsizing the 
sub-unit, lowering wages and benefits, and outsourcing new functions – moves that run counter 
to the interest of key sub-unit stakeholders“ (Crotty 2005, S. 90). 
213 „I conclude that the combination of hostile product market conditions, the imposition of 
ex-treme short-term horizons on NFC management from both external and internal pressures, 
high capital costs, and a lack of control over their own cash flow have made it impossible 
for US NFC’s to operate effectively in the interest of the majority of the US population in the 
neoliberal era“ (Crotty 2005, S. 100).  
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6.5.4 Zunahme der Ungleichheit und Ausdehnung der Kreditvergabe an private 
Haushalte  
Die Verbindung zwischen der zunehmenden Einkommensungleichheit und der 
Ausdehnung der Kreditvergabe kann unterschiedlich hergestellt werden. Fitoussi 
und Saraceno (2009)214, ein Bericht der Vereinten Nationen (2009)215 oder Rajan 
(2010)216  argumentieren beispielsweise, dass die Zunahme der Einkommensun-
gleichheit zu einem Rückgang der aggregierten Nachfrage geführt hat. Als Folge 
davon wurde mit Hilfe vor allem von geldpolitischen Instrumenten die Kredit-
vergabe an private Haushalte erleichtert, dies vor allem durch tiefe Zinsen. Auf der 
anderen Seite suchten Personen und Institutionen, welche von der zunehmenden 
Ungleichheit profitieren konnten, Anlagemöglichkeiten, welche ihnen eine Verzin-
sung ihrer steigenden Vermögen ermöglichte. Die stabile Konsumentwicklung 
durch die Vergabe von Konsumkrediten, die Zunahme von Immobilienverkäufen 
und die steigenden Börsenkurse vermittelten ein verbreitetes Gefühl davon, dass 
die hohe Verschuldung der privaten Haushalte gerechtfertigt sei. Gleichzeitig konn-
te dadurch die effektive Nachfrage trotz zunehmender Einkommensungleichheit 
stabilisiert und sogar ausgedehnt werden. Dies ermöglichte ein wachsendes Sozial-
produkt und eine ansteigende Beschäftigung.  
214 “Many stories may be told, but in a nutshell, the one we believe has much to recommend to it  
is  the  following:  at  the  outset  there  is  an  increase  in  inequalities  which  depressed  aggregate  
demand and prompted monetary policy to react by maintaining a low level of interest rate which  
itself allowed private debt to increase beyond sustainable levels. On the other hand the search for  
high-return  investment  by  those  who  benefited  from  the  increase  in  inequalities  led  to  the 
emergence  of  bubbles.  Net  wealth  became  overvalued,  and  high  asset  prices  gave  the  false  
impression that high levels of debt were sustainable. The crisis revealed itself when the bubbles  
exploded, and net wealth returned to normal level. So although the crisis may have emerged in  
the financial sector, its roots are much deeper and lie in a structural change in income distribution 
that had been going on for twenty-five years. From this perspective, what caused the crisis has  
been building up endogenously” (Fitoussi und Saraceno 2009, S. 4).                         . 
215 „The  negative  impact  of  stagnant  real  incomes  and  rising  income  inequality  on  aggregate  
demand was largely offset by financial innovation in risk management and lax monetary policy  
that increased the ability of households to finance consumption by borrowing, especially in the  
United States and some other developed countries such as the United Kingdom. On the other  
hand the search for yield by higher income classes to invest their increased incomes supported  
the  formation  of  asset  bubbles.  But  increasing  household  indebtedness  was  not  
sustainable” (Vereinte Nationen 2009, S. 26).                                                     .   
216 “The political response to rising inequality – whether carefully planned or an unpremeditated  
reaction to constituent demands – was to expand lending to households, especially low-income 
ones. The benefits – growing consumption and more jobs – were immediate, whereas paying the  
inevitable bill could be post-poned into the future. Cynical as it may seem, easy credit has been  
used  as  a  palliative  throughout  history  by  governments  that  are  unable  to  address  the  deeper  
anxieties of the middle class directly” (Rajan, 2010, S. 9).  
Die These der Finanzialisierung 
280 
Damit wird aber nicht erklärt, weshalb die US-amerikanischen Haushalte ihre Kre-
ditaufnahme mit der gleichzeitigen Zunahme der Einkommensungleichheit ausge-
dehnt haben. Grundsätzlich wäre auch eine Beschränkung des Konsums und ein 
Rückgang des Kaufs von Immobilien möglich gewesen. Dies hätte allerdings die 
Konsequenz nach sich gezogen, dass die Wirkung der verstärkten Ungleichheit auf 
die effektive Nachfrage bereits früher das Wachstum und die Beschäftigung verrin-
gert hätte, sofern man dieser keynesianischen Argumentation folgt.  
Während für die Angebotsseite mit dem Aufkommen der institutionellen Anleger 
und der zunehmenden Macht finanzieller Akteure Erklärungen bestehen, bleibt die 
Zunahme der Kreditnachfrage durch die Haushalte unklar. Mögliche Ansätze zur 
Erklärung dafür bieten Duesenberry (1949) mit der Theorie des relativen Einkom-
mens und Frank et al. (2010) mit der Ausgaben-Wasserfall-Hypothese. Duesenber-
ry (1949) geht davon aus, dass die Sparneigung der Haushalte unabhängig ist vom 
absoluten Einkommensniveau. Die Ausgaben würden hingegen erstens vom Ver-
hältnis des aktuellen Einkommens zum Einkommen der Vergangenheit abhängen. 
Zweitens seien sie von der Position des Haushalts innerhalb der Einkommensver-
teilung der Referenzgruppe abhängig. Sinkt folglich das Einkommen eines Haus-
halts im Vergleich zum vergangenen Einkommen, so werden die Ausgaben wenn 
möglich nicht reduziert. Befindet sich zudem der Haushalt in Bezug auf sein Ein-
kommen in einer unteren Position, verglichen mit der relevanten Referenzgruppe, 
so werden die Ausgaben des Haushalts relativ zum Einkommen eher hoch ausfal-
len. Damit wird durch die Theorie die soziale Dimension des Konsums, das damit 
verbundene Prestige oder die damit einhergehende Distinktion gegenüber Personen 
ausserhalb der Referenzgruppe in die Konsumfunktion miteinbezogen. Ähnlich 
argumentieren Frank et al. (2010): Der Anstieg der obersten Einkommen habe da-
zu geführt, dass die darunter liegenden Einkommensklassen, welche die obersten 
Einkommensklassen aber noch zu ihrer Referenzgruppe zählen, ihre Ausgaben 
trotz einem relativen Rückgang ihrer Einkommen im Vergleich zu den Top-
Einkommen ausdehnten. Dies habe anschliessend zu einem Dominoeffekt oder 
wie es die Autoren nennen „Ausgaben-Wasserfall“ („Expenditure cascade“) ge-
führt. Er führte letztlich dazu, dass die steigende Einkommensungleichheit zu ei-
nem Anstieg der Ausgaben bei mittleren und unteren Schichten führte, obwohl sie 
sich diese nur über die vermehrte Kreditaufnahme leisten konnten. Die unteren 
und mittleren Einkommensklassen versuchten somit die zunehmende Einkom-
mensungleichheit über die Kreditaufnahme zu kompensieren. Als Folge davon 
stiegen vor allem die Ausgaben für Positionsgüter wie Autos, Häuser und Bildung, 
wobei neben der verstärkten Kreditaufnahme auch eine Verlängerung der Arbeits-
zeit in Kauf genommen wurde. Die beiden Ansätze, die relative Einkommenshypo-
these und die Hypothese des Ausgaben-Wasserfalls, liefern somit Erklärungen auf 
der mikroökonomischen Ebene.  
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6.5.5 Finanzialisierung – eine graphische Darstellung möglicher Zusammenhänge 
Das Phänomen der Finanzialisierung wird mit untenstehender Abbildung zusam-
menfassend beschrieben. Zunehmender Wettbewerb, technologischer Fortschritt, 
höhere Ersparnisse und tiefe reale Zinsen bilden dabei die Ausgangspunkte für die 
beschriebenen Entwicklungen.  
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6.5.6 Finanzialisierung  als  Störung  des  Prozess  zwischen  Auftreten  und  Ver-
schwinden des Geldes 
Rossi (2010) argumentiert im Sinne der Circuit-Theorie, dass durch die Zunahme  
der  Nachfrage  nach  Finanztitel  durch  nicht-finanzielle  Unternehmen  der  Prozess  
zwischen  Auftreten  und  Verschwinden  des  Geldes  gestört  wird.  Geld  entsteht  
dann,  wenn  ein  Unternehmen  (Unternehmen  B)  ein  Gut  von  einem  anderen  
Unternehmen kaufen will (Unternehmen A). Unternehmen B erhält in diesem Fall  
einen Kredit durch das Bankensystem. Dadurch erhöht sich das Guthaben auf der  
Aktivseite  des  Bankensystems  um  diesen  Beitrag  (X  CHF).  Durch  den  Kauf  des 
Gutes  von  Unternehmen  A,  erhält  dieses  den  Betrag  auf  seinem  Bankkonto 
gutgeschrieben.  Das  Bankensystem  schuldet  Unternehmen  A  nun  den  Betrag  X  
CHF.  Das  Unternehmen  B  schuldet  hingegen  dem  Bankensystem  den  Betrag  X  
CHF.  Unternehmen  A  hat  in  diesem  Sinne  Unternehmen  B  den  Betrag  X  CHF  
geliehen, damit Unternehmen B das Gut von Unternehmen A kaufen kann.  
Abbildung 102: Finanzialisierung – Bilanz des Bankensystems 
Aktiva Passiva 
Unternehmen B   X CHF Unternehmen A   X CHF 
Durch den Kauf eines Gutes durch Unternehmen B tritt im Bankensystem ein 
Geldbetrag in der Höhe von X CHF auf. Der Prozess ist damit allerdings nicht ab-
geschlossen. Unternehmen A wird nun mit seinem Einkommen X CHF, welches es 
durch die Produktion des verkauften Gutes an Unternehmen B erzielt hat, entwe-
der zum Kauf eines Gutes von Unternehmen B oder zum Kauf von Finanztiteln 
einsetzen. Sofern Unternehmen A nun im Gegenzug von Unternehmen B ein Gut 
im Wert von X CHF kauft, kann Unternehmen B seinen Kredit beim Bankensys-
tem zurückbezahlen. Dies erlaubt dem Bankensystem wiederum den Kredit, wel-
ches es Unternehmen A schuldet, zurückzubezahlen. Der Geldbetrag, welcher 
durch den ursprünglichen Kauf eines Gutes von Unternehmen B bei Unternehmen 
A im Bankensystem entstanden ist, verschwindet durch den Kauf eines Gutes mit 
gleichem Wert von Unternehmen A bei Unternehmen B. Der Kreislauf des Auftre-
tens und Verschwindens von Geld wird dadurch geschlossen. Die Situation verän-
dert sich dann, wenn Unternehmen A mit seinem Einkommen statt Güter, Finanz-
titel erwirbt (Rossi 2010, S. 67), beispielsweise Anteile von Unternehmen B. Der 
Kauf der Anteile erhöht zwar den Wert von Unternehmen B und erleichtert ihm 
dadurch möglicherweise eine weitere Kreditaufnahme. Unternehmen B erzielt aber 
durch den Kauf der Finanztitel durch Unternehmen A kein Einkommen. Als Folge 
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davon kann Unternehmen B seinen Kredit im Bankensystem nicht endgültig zu-
rückzahlen. Der Kreislauf der Entstehung und Zerstörung von Geld wird folglich 
durch den Kauf von Finanztiteln nicht geschlossen. Es erhöht sich dadurch nur die 
Geldmenge im Finanzsystem, allerdings ohne die Produktion zu erhöhen. Als Folge 
davon steigen die Verschuldung und die Vermögenspreise auf den Finanzmärkten, 
während die Produktion nicht ausgedehnt werden kann oder sinkt. Gleichzeitig 
steigt die Liquidität der Unternehmen an, ohne dass dadurch die produktiven In-
vestitionen steigen. Wiederum als Folge davon, werden möglicherweise Kredite an 
Personen vergeben, welche nicht ausreichend kreditwürdig sind (Rossi 2010, S. 67) 
Dadurch kann die Produktion unter Umständen kurzzeitig erhöht werden, jedoch 
nur zum Preis eines umso tiefgreifenderen Einbruchs der wirtschaftlichen 
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8 Struktur 
8.1  Struktur und Strukturwandel 
Unter Struktur wird die Grössenbeziehung der einzelnen Elemente zueinander 
verstanden. Findet ein Wandel einer Struktur statt, dann verändern sich die „Rela-
tionen zwischen den einzelnen Elementen eines Ganzen“ (Knottenbauer 2000, S. 
29). Ein sektoraler Strukturwandel in einer Volkswirtschaft ist darauf zurückzu-
führen, dass sich einzelne Sektoren oder Wirtschaftszweige vergrössern, verklei-
nern, neu entstehen oder verschwinden. Dadurch verändert sich das Verhältnis 
zwischen den Sektoren beziehungswiese den Wirtschaftszweigen.  
Abbildung 103: Struktur
Verschiedene Sektoren können nach unterschiedlichen Abgrenzungskriterien zu- 
sammengefasst werden. Knottenbauer (2000, S. 29f) unterscheidet beispielsweise  
zwischen einer herstellungsorientierten, einer verwendungsorientierten und einer 
produktorientierten Untergliederung.217 Neben der sektoralen Struktur kann auch 
die Struktur der Erwerbsbevölkerung berücksichtigt werden, wobei verschiedene  
Kriterien wie die Ausbildung, das Alter, die Nationalität oder das Geschlecht als 
217 Bei einer herstellungsorientierten Untergliederung werden Unternehmen oder Beschäftigte in  
Sektoren  zusammengefasst,  welche  ähnliche  dominante  Produktionsfaktoren  verwenden  oder  
ähnliche  Produktivitätssteigerungspotentiale  aufweisen.  Bei  einer  verwendungsorientierten  Un- 
tergliederung  werden  Unternehmen  und  Beschäftigte  zu  Sektoren  zusammengefasst,  die  Pro- 
dukte zur Befriedigung ähnlicher Bedürfnisse herstellen oder eine ähnliche Einkommenselastizi- 
tät der Nachfrage aufweisen. Werden Produktkriterien zur Abgrenzung der Sektoren verwendet,  
dann  werden  Unternehmen  und  Beschäftigte  zusammengefasst,  welche  ähnliche  Produkteigen- 
schaften aufweisen, wie beispielsweise die Lagerfähigkeit, Materialität (z.B. immaterielle vs. ma- 
terielle Güter) oder die Transportfähigkeit. 
Sektor A Sektor V 
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Abgrenzungskriterien denkbar sind. Auch auf dieser individuellen Ebene können 
Prozesse des Strukturwandels festgestellt werden.  
8.2 Messung und Entwicklung der Struktur 
In der Schweiz wird für die Unterteilung der Sektoren und Wirtschaftszweige in 
der Regel die NOGA-Klassifikation (BfS 2008) verwendet. Diese Klassifikation 
wird, falls nicht anders deklariert, nachfolgend ebenfalls verwendet (NOGA 
2008).  
Die Struktur des Bruttoinlandprodukts (BIP) kann mit dem Produktionsansatz 
auch nach Wirtschaftszweigen aufgeschlüsselt werden. Sie zeigt für die Schweiz 
seit 1990 eine relativ grosse Kontinuität. Zu Beginn der 1990er Jahre haben vor 
allem das Baugewerbe, der Gross- und Detailhandel sowie das verarbeitende Ge-
werbe an Bedeutung verloren. Letzteres erhöhte anschliessend seinen Anteil an 
der nominalen Bruttowertschöpfung jedoch wieder. Dieser Anteil reduzierte sich 
nach der Finanzkrise ab dem Jahr 2008 jedoch erneut auf noch 18%. Zwischen 
2001 und 2008 hatte er jeweils noch zwischen 19% und knapp 21% gelegen. Ab 
Mitte der 1990er Jahre hat sich im Gegensatz dazu der Anteil der Finanzdienst-
leistungen deutlich vergrössert. Dieser Anteil ist hingegen nach der Finanzkrise 
nach 2007 erneut deutlich geschrumpft. Im 2. Quartal 2015 befand er sich mit 5% 
etwa auf dem Niveau von Mitte der 1990er Jahre. In den Jahren 2000 und 2007 
hatte er zwischenzeitlich jedoch einen Anteil an der nominalen Bruttowertschöp-
fung von knapp 9%. Kontinuierlich an Bedeutung gewonnen hat im gesamten 
berücksichtigten Zeitraum hingegen das Gesundheits- und Sozialwesen. Sein An-
teil erhöhte sich von knapp 5% zu Beginn der 1990er Jahre auf 8% im zweiten 
Quartal 2015.  
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Abbildung 104: Anteile an der nominalen Bruttowertschöpfung (vor Berichtigungen) kumuliert
Abbildung: Die Einteilung nach Wirtschaftszweigen entspricht der NOGA 2008 Klassifikation. Das verar-
beitende Gewerbe umfasst die Ziffern 10-33, das Baugewerbe 41-43, der Gross- und Detailhandel 45-47, 
Verkehr, Information und Kommunikation 49-53 und das Grundstücks- und Wohnungswesen mit den freibe-
ruflichen Dienstleistungen 68-75.  
 
Die strukturellen Verschiebungen bei der Beschäftigung in der Schweiz seit 1990 
sind im Vergleich zur Wertschöpfung bedeutender. Nachfolgend sollen neun mit-
tel- und langfristige Beschäftigungstrends hervorgehoben werden. Sie können 
teilweise durch die bereits vorgestellten statistischen Grundlagen (BESTA, SAKE, 
ETS) erfasst werden.  
8.2.1 Deindustrialisierung  
Eine starke Deindustrialisierung zeigte sich in der Schweiz während den gesamten 
1990er Jahren, wobei auch die rückläufige Aktivität im Baugewerbe einen Teil des 
Stellenrückgangs im verarbeitenden Gewerbe erklärt. Dies ist deshalb der Fall, 
weil im verarbeitenden Gewerbe auch verschiedene mit dem Baugewerbe verbun-
dene, vor allem handwerkliche Tätigkeiten, registriert werden. Erst zu Beginn der 
2000er Jahre – unter anderem durch die zunehmende Abwertung des Schweizer 
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Frankens und in Folge eines erneuten konjunkturellen Aufschwungs - erholte sich 
die Beschäftigung im verarbeitenden Gewerbe kurzzeitig leicht. Bereits nach dem 
Ende des Aufschwungs, ab dem Ende des Jahres 2001, sank die Beschäftigung in 
diesem Wirtschaftszweig allerdings erneut. Ab dem Jahr 2006 bis zum Ende des 
Jahres 2008 stieg sie wieder relativ kräftig an. Nach Ausbruch der Finanzkrise und 
dem darauffolgenden Einbruch der schweizerischen Exporte, sowie als Folge der 
deutlichen Aufwertung des Schweizer Frankens sank sie jedoch deutlich.  
 













Die Deindustrialisierung betrifft verschiedene Subgruppen im Wirtschaftszweig 
des verarbeitenden Gewerbes, so beispielsweise die Maschinenindustrie. Zwischen 
1991 und 2015 hat hier die Anzahl der vollzeitäquivalenten Stellen in der Schweiz 
von 125'000 auf weniger als 80'000 abgenommen.  
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Ein ähnliches Bild zeigt sich in der Metallindustrie (NOGA 24-25). Die Anzahl an 
vollzeitäquivalenten Stellen sank hier zwischen 1991 und 2015 von 110'000 auf 
noch 90'000, wobei zwischenzeitlich ebenfalls konjunkturbedingte Beschäfti-
gungszuwächse registriert wurden.  
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Ein kontinuierlicher Rückgang der Beschäftigung ist hingegen beispielsweise in 
der Textil- und Bekleidungsindustrie festzustellen. Wurden hier im Jahre 1991 
noch 47'000 vollzeitäquivalente Stellen registriert, so waren es 2015 noch gerade 
13'000. Dabei zeigen sich kaum zwischenzeitliche konjunkturbedingte Zuwächse 
in der Beschäftigung.  
 













Ein ähnliches Bild zeigt sich in der Papier- und Druckindustrie (NOGA 16-18). 
Die vollzeitäquivalente Beschäftigung sank hier im gleichen Zeitraum von 110'000 
auf 64'000 Stellen, wobei ebenfalls nur sehr geringe zwischenzeitliche Beschäfti-
gungszuwächse registriert wurden.  
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Die Deindustrialisierung betrifft jedoch nicht die gesamte Industrie (NOGA 10- 
33). Ausnahmen bilden vor allem die pharmazeutische Industrie, die Herstellung  
von Datenverarbeitungsgeräten und Uhren sowie in einem etwas geringeren Aus- 
mass die Erzeugung von Nahrungsmitteln (NOGA 10-12). Die Beschäftigung in  
der  Herstellung  von  Datenverarbeitungsgeräten  und  Uhren  verzeichnete  zwar  
deutliche konjunkturelle Schwankungen, der Beschäftigungstrend ist dabei jedoch  
seit 1997 aufwärts gerichtet. Die Beschäftigung stieg zwischen 1997 bis 2015 von  
70'000 auf 105'000 vollzeitäquivalente Stellen.  
Abbildung 108: Beschäftigungsentwicklung bei der Herstellung von Datenverarbeitungsgeräten 
und Uhren
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Ein ähnliches Bild, jedoch praktisch ohne konjunkturelle Schwankungen, zeigt 
sich in der pharmazeutischen Industrie. Auch hier steigt seit dem Jahr 1997 die 
vollzeitäquivalente Beschäftigung stetig von 20'000 im Jahr 1997 auf 41'000 im 
Jahr 2015. Sie bleibt damit aber, verglichen beispielsweise mit dem Maschinenbau, 
mit 80'000 vollzeitäquivalenten Stellen im ersten halben Jahr 2015, weiterhin we-
niger bedeutend als andere Gruppen des verarbeitenden Gewerbes.  
 













Wird das gesamte verarbeitende Gewerbe (NOGA 10-33) als Referenz für die 
Deindustrialisierung berücksichtigt, so bleibt das Bild gemischt und abhängig vom 
berücksichtigen Zeitraum. Im zweiten Quartal 2015 wurden im gesamten verar-
beitenden Gewerbe noch 618'000 vollzeitäquivalente Stellen registriert. Dadurch 
betrug der Stellenverlust im Vergleich zum zweiten Quartal 2011 10'000 Stellen. 
Im zweiten Quartal 2008 hatte die Anzahl an vollzeitäquivalenten Stellen sogar 
noch bei 653'000 gelegen. Dass der Trend zur Deindustrialisierung nicht einfach 
naturgegeben ist, zeigt die Tatsache, dass die Beschäftigung im verarbeitenden 
Gewerbe zwischen dem zweiten Quartal 2004 und dem zweiten Quartal 2008 um 
59'000 vollzeitäquivalente Stellen angestiegen war. Dies unterstreicht die Bedeu-
tung verschiedener Einflussfaktoren wie der internationalen konjunkturellen Ent-
wicklung oder des Wechselkurses für das verarbeitende Gewerbe. Diese beiden 
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Faktoren fielen im Zeitraum zwischen 2004 und 2008 beide sehr vorteilhaft aus 
für die Schweiz.  
Abbildung 110: Wachstum der Beschäftigung im verarbeitenden Gewerbe im Vergleich zum 
Vorjahresquartal
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8.2.2 Tertiarisierung  
Dem Trend zur Deindustrialisierung steht der Zuwachs von Arbeitsplätzen im 
Dienstleistungssektor (NOGA 45-99) gegenüber. Zwischen 1991 und 2015 betrug 
er knapp 500'000 vollzeitäquivalente Stellen. Ab dem 3. Quartal 1997 war zudem 
die Beschäftigung im Vergleich zum jeweiligen Vorjahresquartal bis zum 2. Quar-
tal 2015 nur gerade in sechs Quartalen rückläufig.  
 














Wachstumstreiber im Dienstleistungssektor sind zu einem wesentlichen Teil die 
weitgehend, aber nicht ausschliesslich, staatlichen Dienstleistungen des Gesund-
heits- und Sozialwesens, aus Erziehung und Unterricht sowie der öffentlichen 
Verwaltung (NOGA 84-88). Zwischen dem 3. Quartal 1991 und dem 2. Quartal 
2015 stieg die vollzeitäquivalente Beschäftigung alleine in diesen Wirtschaftszwei-
gen um 306'000 Stellen. Dazu haben insbesondere das Gesundheits- und Sozial-
wesen mit einem Beschäftigungszuwachs um 192'000 vollzeitäquivalenten Stellen 
zu etwa gleichen Teilen beigetragen. Die Zuwächse im Wirtschaftszweig Erzie-
hung und Unterricht (+75'000) und in der öffentlichen Verwaltung (+39'000) fal-
len demgegenüber geringer aus.  
Messung und Entwicklung der Struktur 
 309 














Beschäftigungszuwächse konnten zudem im Bereich der Dienstleistungen für 
neue Informationstechnologien und für Informationsdienstleistungen registriert 
werden (+57'000). Es handelt sich dabei beispielsweise um Programmierungstä-
tigkeiten oder das Erbringen von Beratungsdienstleistungen auf dem Gebiet der 
Informationstechnologie.  
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Abbildung 113: Beschäftigungsentwicklung bei der Erbringung von Dienstleistungen der Infor-
mationstechnologie und Informationsdienstleistungen
8.2.3 Finanzialisierung  
Auch Finanzdienstleister und spezifische wirtschaftliche Beratungsleistungen wie 
die Steuer-, Unternehmens- und Rechtsberatung haben teilweise zwischen 1991 
und 2015 ein bedeutendes Wachstum der Beschäftigung verzeichnet. Die wirt-
schaftlichen Beratungsleistungen dürften teilweise in einer engen Verbindung mit 
dem Finanzplatz und den Möglichkeiten zur Steueroptimierung in Verbindung 
stehen. Eine weitere Ursache für die Zunahme der Beschäftigung in diesem Be-
reich, könnte zudem die höhere Mobilität von Unternehmen im Zuge einer inten-
sivierten Globalisierung sein. Sie dürfte zu einer stärkeren Auslagerung von Funk-
tionen aus dem Unternehmen geführt haben, welche mit nationalen oder lokalen 
Begebenheiten verbunden sind. Dazu würden insbesondere Kenntnisse und An-
wendungen der rechtlichen, und damit verbunden der steuerlichen Gesetzgebung 
gehören. Aber auch die Ansiedlung von ausländischen Unternehmen dürfte mit 
entsprechenden Beratungsdienstleistungen verbunden sein.  
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Der Zuwachs der vollzeitäquivalenten Beschäftigung bei den Finanzdienstleistun-
gen – dazu gehören vor allem Banken, Beteiligungsgesellschaften, sowie Treu-
hand- und sonstige Fonds - unterstand dabei grossen Schwankungen. In der be-
trachteten Zeitperiode sank die Beschäftigung von 125'000 im dritten Quartal 
1991 auf 108'000 im dritten Quartal 1999. Anschliessend erfolgte ein rascher An-
stieg auf 120'000 im dritten Quartal 2002. Der darauf folgende Abbau um 10'500 
vollzeitäquivalenten Stellen führte jedoch zu einem fast vollständigen Rückbau der 
zuvor aufgebauten Beschäftigung. Im dritten Quartal 2011 erreichte das Niveau 
der Beschäftigung erneut 125'000 vollzeitäquivalente Beschäftigte. Bis zum zwei-
ten Quartal 2015 erfolgte jedoch ein erneuter Abbau um 6'800 vollzeitäquivalente 
Stellen.  
 














Etwas weniger anfällig für Schwankungen zeigt sich die Beschäftigungsentwick-
lung bei den Unternehmensdienstleistungen (NOGA 69-70). Sie umfassen haupt-
sächlich die Rechts-, Steuer- und Unternehmensberatung, die Wirtschaftsprüfung, 
Public-Relations-Beratung sowie Advokatur- und Notariatsbüros. Die Anzahl an 
vollzeitäquivalenten Stellen ist zwischen dem zweiten Quartal 1997 und dem zwei-
ten Quartal 2015 um 67'000 Stellen angestiegen.  
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Abbildung 115: Beschäftigungsentwicklung bei Unternehmensdienstleistungen (u.a. Rechts-, 
Unternehmens- und Steuerberatung, Wirtschaftsprüfung)
Zu diesen beiden Gruppen von Beschäftigten können zusätzlich auch die mit den 
Finanzdienstleistungen verbundenen Tätigkeiten (NOGA 66) dazugerechnet wer-
den. Es handelt sich dabei um Beschäftigte bei Effekten- und Warenbörsen, im 
Fondsmanagement oder mit Versicherungsdienstleistungen und Pensionskassen 
verbundene Tätigkeiten. Zwischen dem dritten Quartal 1991 und dem zweiten 
Quartal 2015 stieg die Beschäftigung in diesem Wirtschaftszweig von 10'000 auf 
42'000 vollzeitäquivalente Stellen.  
Bei den Versicherungen sank die vollzeitäquivalente Beschäftigung hingegen zwi-
schen dem dritten Quartal 1991 und dem zweiten Quartal 2015 von 58'400 auf 
49'000. Vor allem zu Beginn der 1990er Jahre bis zum Jahr 1995 wurde bei den 
Versicherungsunternehmen die Beschäftigung abgebaut. Ab 1996 bis 1999 erfolg-
te ein erneuter Beschäftigungsaufbau von 52'000 auf 59'000 vollzeitäquivalente 
Beschäftigte. Anschliessend erfolgte wiederum ein Abbau der Beschäftigung auf 
knapp 50'000, wobei nach der Finanzkrise im zweiten Quartal 2011 ein Tiefstwert 
von 47'500 erreicht wurde. Bei den Versicherungen sind dementsprechend keine 
stetigen Beschäftigungszuwächse wie bei anderen Finanzdienstleistungen, und – 
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zumindest nach 1999 – auch nicht ähnlich starke Schwankungen wie bei den Ban-
ken auszumachen.  
8.2.4 Detailhandel und Gastgewerbe  
Bedeutende Beschäftigungsrückgänge gemessen in vollzeitäquivalenten Stellen 
verzeichnen im berücksichtigten Zeitraum der Detailhandel (-53'000) und das 
Gastgewerbe (-44'000), wobei dazu sowohl die Gastronomie als auch die Beher-
bergung gezählt werden. Während der Detailhandel höchstens in grenznahen Re-
gionen von internationalen Entwicklungen abhängig ist – vor allem von der Ent-
wicklung des Wechselkurses – ist die internationale Integration im Gastgewerbe 
mit dem Tourismus weit stärker.  
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Dementsprechend ist die Beschäftigungsentwicklung im Gastgewerbe weit volati-
ler als im Detailhandel.  
 
Abbildung 117: Beschäftigungsentwicklung im Gastgewerbe
8.2.5 Bau- und Immobiliensektor  
Die Entwicklung im Immobiliensektor ist geprägt von öffentlichen Infrastruktur- 
ausgaben, dem privaten Wohnungsbau, den Bauinvestition der Unternehmen, so- 
wie  dem  Ausbaugewerbe.  Dementsprechend  besteht  eine  grosse  Abhängigkeit  
von  staatlichen  Ausgaben  (Neubau,  Erweiterung  oder  Renovation  von  Schulen,  
Fachhochschulen,  Spitälern,  Bahn,  Strassen  etc.),  konjunkturabhängigen  Unter- 
nehmensinvestitionen  sowie  den  häufig  kreditbasierten  Immobilieninvestitionen  
der Haushalte.  
Zum Bau- und Immobiliensektor werden nachfolgend die Planung durch Archi- 
tektur- und Ingenieurbüros (NOGA 71), das Baugewerbe (NOGA 41-43) sowie  
der Kauf-  und  Verkauf,  die  Vermittlung  und  die  Verwaltung  von  Immobilien 
(„Grundstücks- und Wohnungswesen“ NOGA 68) gezählt. Der bedeutendste die
ser  Wirtschaftszweige  hinsichtlich  der  Beschäftigungshöhe  ist  das Baugewerbe. 
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Die Beschäftigung schwankt hier im Jahresverlauf  aufgrund  der  saisonalen  Be- 
dingungen  relativ  deutlich.  In  der  Schweiz  war  die  vollzeitäquivalente  Be- 
schäftigung  im  betrachteten  Zeitraum  bis  im  ersten  Quartal  1999  rückläufig,  
anschliessend stieg sie erneut kontinuierlich an. Das Niveau von 362'000 vollzeit- 
äquivalenten  Stellen  im  Baugewerbe,  welches  im  dritten  Quartal  1991  erreicht  
wurde, blieb aber bisher unerreicht. Im zweiten Quartal 2015 betrug die Anzahl  
an vollzeitäquivalenten Stellen im Baugewerbe 316'000.  













Die vollzeitäquivalente Beschäftigung bei den Architektur- und Ingenieurbüros 
sank in den 1990er Jahren nach dem Ende des Immobilienbooms von 76'000 im 
dritten Quartal 1991 auf noch 69'000 im dritten Quartal 1998. Mit der Erholung 
im Bausektor erhöhte sich die Anzahl an vollzeitäquivalenten Stellen in diesem 
Bereich kontinuierlich und erreichte im dritten Quartal 2014 104'000 Stellen. 
Auch im Grundstücks- und Wohnungswesen sank die Beschäftigung zu Beginn 
der 1990er Jahre von 16'000 vollzeitäquivalenten Stellen im dritten Quartal 1991 
auf noch 14'000 Stellen im dritten Quartal 1996. Anschliessend erfolgte auch hier 
ein kontinuierlicher Beschäftigungsaufbau. Im dritten Quartal 2014 betrug die 
Anzahl an vollzeitäquivalenten Stellen 27'000.  
Zusammenfassend zeigt sich, dass nach den tiefgreifenden Wirtschaftskrisen der 
1990er Jahre das Beschäftigungswachstum ab dem Jahr 1997 zu einem grossen 
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Teil aus den Bereichen Gesundheit, Sozialwesen, Bildung und öffentliche Verwal-
tung, dem Finanzsektor sowie dem Bau- und Immobiliensektor erfolgte. Auch die 
mit neuen Informationstechnologien verbundenen Dienstleistungen leisteten ei-
nen wesentlichen Beitrag zum Stellenwachstum. Demgegenüber mussten im ver-
arbeitenden Gewerbe, im Gastgewerbe sowie im Detailhandel Stellenverluste ver-
zeichnet werden. Wie zuvor gezeigt, betreffen die Stellenverluste im verarbeiten-
den Gewerbe nicht alle Bereiche. Die pharmazeutische Industrie sowie die Her-
stellung von Präzisionsinstrumenten und Uhren sind weitgehend davon ausge-
nommen.  




1. Q. 1997 - 1. Q. 2015
Verarbeitendes Gewerbe -10’927
Gesundheits- und Sozialwesen, Erziehung- und 
Unterricht, öffentliche Verwaltung 
+266’402
Informationstechnologische Dienstleistungen und 
Informationsdienstleistungen 
+50’729





Baugewerbe, Architektur- und Ingenieurbüros, 
Grundstücks- und Wohnungswesen 
+78’842
Gesamtes Stellenwachstum der vollzeitäquivalenten 
Beschäftigung im zweiten und dritten Sektor  
+589'581
In der Tabelle trotz grösseren Beschäftigungszuwächsen nicht berücksichtigt sind  
insbesondere  der  Grosshandel  (+26'275),  der  Bereich  Verkehr  und  Lagerei 
(+14'235)218, der Bereich Kunst, Unterhaltung und Erholung (+14'076) sowie der  
Bereich  „Erbringung  von  sonstigen  wirtschaftlichen  Dienstleistungen“ 
(+59'770)219.  
218 Im Bereich des Verkehrs und der Lagerei ist auffallend,  dass  in  der  Subgruppe  der  Post-,   
Kurier- und Expressdienste ein relativ deutlicher  Rückgang  im  berücksichtigten  Zeitraum  regi-  
striert wurde (-13'595).  
219  Bei letzterem handelt es sich um eine Gruppe die nicht  klar  eingordnet  werden  kann,  da  sie   
sehr   heterogen   ist.   Sie   umfasst   beispielsweise   befristete   Beschäftigte,   Reinigungsdienste, 
Reisebüros,   den   Garten-   und   Landschaftsbau,   Hausmeisterdienste   oder   auch   Wach-  und 
Sicherheitsdienste.   
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8.2.6 Kontinuierliche Erhöhung der Frauenerwerbstätigkeit 
Die stetige Erhöhung der Erwerbstätigkeit von Frauen führte seit 1991 auch zu  
einem kontinuierlichen Anstieg der Erwerbsquoten von Frauen. Gleichzeitig sank  
sie bei Männern leicht, was zu einer tendenziellen Annäherung der Erwerbsquo- 
ten zwischen den Geschlechtern geführt hat. Die Unterschiede in der Intensität  
der Partizipation am Arbeitsmarkt zwischen den Geschlechtern bleibt aber insge- 
samt  gross.  Dies  zeigt  sich  insbesondere  dann,  wenn  die  vollzeitäquivalente  Er- 
werbstätigkeit  berücksichtigt  wird,  da  die  Teilzeitarbeit  bei  Frauen  weit  stärker  
verbreitet ist als bei Männern.  














Auffallend ist zudem, dass männliche Erwerbstätige mit einem Schweizer Pass 
einer weit grösseren Volatilität am Arbeitsmärkt ausgesetzt sind als Frauen und 
ausländische Männer. Dies dürfte sich daraus erklären, dass diese Personengruppe 
überdurchschnittlich häufig in Wirtschaftszweigen mit grösseren Schwankungen 
arbeitstätig ist. Es dürfte sich dabei insbesondere um das verarbeitende Gewerbe 
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und die Finanzdienstleistungen handeln. Zudem verzeichnete zwischen dem ersten 
Quartal 1991 und dem zweiten Quartal 2015 die Gruppe der männlichen Er-
werbstätigen in 32 Quartalen eine rückläufige Erwerbstätigkeit, die weiblichen 
Erwerbstätigen hingegen nur in 15 Quartalen. 
Die durchschnittliche Wachstumsrate im Vergleich zum Vorjahresquartal lag bei 
der Erwerbstätigkeit der Frauen zwischen dem ersten Quartal 1990 und dem 
zweiten Quartal 2015 bei 1.8%, bei Männern bei 0.6%.220  
8.2.7 Anstieg der Erwerbsbeteiligung 
Im Zeitraum zwischen dem 2005 und 2015 wurde für die Altersklassen der 15 bis 
64 Jährigen eine tendenziell steigende Erwerbsquote registriert. Einzig die 15 bis 24 
Jährigen weisen in diesem Zeitraum einen Rückgang auf. Besonders stark ange-
stiegen ist demgegenüber die Erwerbsbeteiligung von Erwerbstätigen zwischen 55 
und 64 Jahren. Ein Grund dafür könnte die in der historischen Einleitung er-
wähnte Erhöhung des Rentenalters von Frauen von 62 auf 63 im Jahre 2001 und 
von 63 auf 64 im Jahr 2005 durch die 10. AHV-Revision gewesen sein (vgl. Ab-
schnitt 3.3.6). 
220 Wird der Zeitraum verändert und werden diese deutlichen Zuwächse im Jahr 1990 und zu 
Beginn des Jahres 1991 weggelassen, so liegt die durchschnittliche Wachstumsrate bis zum zweiten 
Quartal 2015 bei den Frauen bei 1.2% und bei den Männern bei 0.5%. Wird zudem die 
vollzeitäquivalente Erwerbstätigkeit für die Zeit zwischen dem zweiten Quartal 1992 und dem 
zweiten Quartal 2015 berücksichtigt, dann liegen die Wachstumsraten bei 1.1% für Frauen be-
ziehungsweise 0.5% für Männer. In der Tendenz, dass sich die Erwerbstätigkeit bei Frauen 
deutlich stärker erhöht hat als bei Männern, ändert sich somit auch bei einer Berücksichtigung der 
stärkeren Verbreitung der Teilzeitarbeit bei Frauen nichts. 
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Es ist nicht ausgeschlossen, dass der gleichzeitige Rückgang der Erwerbsbeteili-
gung bei jungen Erwachsenen ebenfalls eine Folge der höheren Erwerbsbeteili-
gung der älteren Erwerbspersonen ist. Denkbar ist aber auch eine weitere Zu-
nahme der Ausbildungsintensität und –dauer, wobei auch dies eine Folge eines 
erschwerten Arbeitsmarkteintritts sein könnte.  
8.2.8 Anstieg der Qualifikationen bei Erwerbstätigen und Zunahme an ausländi-
schen Erwerbstätigen 
Der Anteil an Erwerbspersonen mit einem obligatorischen Schulabschluss als 
höchster Ausbildung (geringqualifiziert) und einem Abschluss auf der Sekundar-
stufe II (mittlere Qualifikation) an allen Erwerbspersonen sank zwischen dem 
zweiten Quartal 1996 und dem zweiten Quartal 2015 kontinuierlich von 19% auf 
14.5% (Niedrigqualifizierte) beziehungsweise von 59% auf 46.5% (Mittelqualifi-
zierte). Im gleichen Zeitraum stieg der Anteil an Erwerbspersonen mit einem ter-
tiären Abschluss (Hochqualifizierte) stetig von 21% auf 39%.  
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Auch hinsichtlich der Nationalität hat sich die Erwerbsbevölkerung verändert. 
Zwischen dem ersten Quartal 1991 und dem ersten Quartal 1998 sank der Anteil der 
ausländischen Erwerbstätigen von 26% auf 23%. In den folgenden Jahren stieg er 
jedoch kontinuierlich an und erreichte im ersten Quartal 2015 30%.221 Die 
Wachstumsraten bei der Erwerbstätigkeit von ausländischen Arbeitskräften in der 
Schweiz erreichte sowohl bei Zu-, als auch bei Abnahmen stets höhere Werte als bei 
Schweizer Arbeitskräften. In Rezessionen sank die Erwerbstätigkeit bei ausländischen 
Erwerbstätigen jeweils deutlicher, während sie sich in konjunkturellen Aufschwüngen 
jeweils auch stärker ausdehnte, als bei schweizerischen Erwerbstätigen. 
Dementsprechend war bei Schweizerinnen und Schweizern die Erwerbstä-tigkeit 
zwischen dem ersten Quartal 1990 und dem zweiten Quartal 2015 in 22 Quartalen 
rückläufig, bei ausländischen Erwerbstätigen im gleichen Zeitraum hingegen in 30 
Quartalen. Zeitraum hingegen in 30 Quartalen.  
 
 
221 Diese Zahlen entstammen der Erwerbstätigenstatistik (ETS).    
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Abbildung 122: Entwicklung der Erwerbstätigkeit bei SchweizerInnen und AusländerInnen - 
Veränderung zum Vorjahresquartal
8.2.9 Mittel- und langfristige Beschäftigungsentwicklung – Zusammenfassung 
Diese deskriptiven neun Schlaglichter auf die Beschäftigungsentwicklung in der 
Schweiz zeigen wichtige und seit längerem anhaltende Entwicklungen. Die Be-
schäftigung in vormals bedeutenden Industriezweigen wie der Maschinen-, Metall-, 
Papier- oder Textilindustrie ist deutlich rückläufig. Diesem Trend zur Deindust-
rialisierung können sich Bereiche entziehen, welche entweder hochspezialisiert 
(Präzisionsinstrumente) sind, kaum noch am Standort Schweiz produzieren, son-
dern den Schwerpunkt auf der Forschung und Entwicklung, sowie der Verwaltung 
von globalen Wertschöpfungsketten legen (Pharma) oder aus Marketinggründen 
vom Standort Schweiz abhängig sind (Uhren). Finanzdienstleistungen im weiteren 
Sinne haben im Gegensatz zur Industrie hingegen stark an Bedeutung gewonnen. 
Dabei sind es weniger die Banken, welche eine sehr volatile Beschäfti-
gungsentwicklung aufweisen, sondern eher Dienstleister, welche direkt oder indirekt 
mit dem Finanzsektor verbunden sind. Beschäftigungsimpulse erfolgten zudem 
durch die neuen Informationstechnologien, welche entsprechendes Personal 
erfordern. Ebenfalls ein deutlicher Beschäftigungsaufbau erfolgte seit dem Ende 
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der 1990er Jahre im Bau- und Immobiliensektor, wobei mengenmässig vor allem 
das Baugewerbe dazu beigetragen hat. Weitaus das grösste Wachstum der Be-
schäftigung erfolgte aber in den Bereichen Gesundheit, Sozialwesen, Bildung und 
öffentliche Verwaltung. Diese Bereiche sind für 45% – also fast für die Hälfte - 
des Beschäftigungszuwachses zwischen dem ersten Quartal 1997 und dem ersten 
Quartal 2015 verantwortlich.  
Zur Erklärung und Bewertung dieser Entwicklungen sind theoretische Ansätze 
notwendig. Sie werden in den nachfolgenden Abschnitten präsentiert.  
 
Übersicht über die berücksichtigten Theorieansätze 
 323 
8.3 Übersicht über die berücksichtigten Theorieansätze  
Eine Zweiteilung in neoklassische und keynesianische Ansätze zur Erklärung von   
strukturellem Wandel ist in diesem Kapitel nicht ausreichend. Sowohl die keynesi-  
anische, als auch die neoklassische Theorie leisten zur Erklärung von strukturellen   
Veränderungen  keine  oder  kaum  relevante  Beiträge.  Hingegen  sind  andere  Per-  
spektiven bedeutend. Nachfolgend werden diese Theorieansätze berücksichtigt:  
 























Klassik  Neoklassik  Drei-Sektoren-Hypothesen Evolutionäre Ökonomik 
Drei Sektoren mit unterschiedlicher 
Produktivitätsentwicklung,  
Veränderung der Bedürfnisse  
und Präferenzen 
(Fisher 1933, Clark, Fourastié 1963) 
Unterschiedliche sektorale  
Produktivität, zunehmende  
Bedeutung des Gesundheits- und 
Bildungswesens 
(Fuchs 1968, Baumol 2001) 
Sozialer zirkulärer Produktionsprozess,  
Produktionspreise, lange Frist  
(Sraffa 1976) 
Sektoral unterschiedliche  
Produktivitätsentwicklung,  
Veränderung der Bedürfnisse und  
Präferenzen, sektoraler  
Strukturwandel, Produktionspreise, 
lange Frist  
(Pasinetti 1981)  
Innovationsdynamik, lange Wellen  
(Kondratieff 1939) 
Innovation, Produktezyklen und  
regionale Entwicklung  
(Schumpeter 1912/1997) 
Preisanpassungen, Substitutionsprozesse,  
Marktregulierung 
(Wicksell 1977, Gans und Schiller 1996) 
Nachfragerückgang nach  
niedrigqualifizierten Arbeitskräften,  
„Skill biased technological change“ 






Die Idee der Drei-Sektoren-Hypothese entstand zu Beginn des zwanzigsten Jahr-
hunderts. Sie wurde erstmals von Fisher (1933) ausformuliert und mit theoreti-
schen Erklärungen ergänzt. Grundlage der Idee bildet die empirische Beobach-
tung, dass sich in den europäischen und nordamerikanischen Volkswirtschaften die 
Beschäftigungsanteile zwischen den drei Sektoren Landwirtschaft, Industrie und 
Dienstleistungen in gleicher Art verändert haben. Im Zeitverlauf zeigt sich eine 
stetige Abnahme der Beschäftigung in der Landwirtschaft und eine ebenso stetige 
Zunahme der Beschäftigung im Dienstleistungssektor. Die Beschäftigung im 
Industriesektor stieg im berücksichtigten Zeitraum zuerst an und sank an-
schliessend. Diese Entwicklung ist auch in der Schweiz zu beobachten. Nach den 
1940er Jahren sank die Beschäftigung im ersten Sektor stetig. Im zweiten Sektor – 
welcher auch das Baugewerbe umfasst – stieg die Beschäftigung bis in die 1970er 
Jahre und sank anschliessend kontinuierlich.222 Die Beschäftigung im Dienstleis-
tungssektor stieg seit Beginn der Erhebungen kontinuierlich. 
222 Die in der Abbildung verwendeten Daten stammen aus der ehemaligen Volkszählung und 
heutigen Strukturerhebung. Sie erfassen nur die in der Schweiz wohnhafte Bevölkerung (ständige 
Wohnbevölkerung). Dadurch können sich im Vergleich zu den Daten der Beschäftigungsstatistik 
(Besta) oder der Erwerbstätigenstatistik (ETS), welche auch Grenzgängerinnnen und Grenzgänger 
erfassen, Differenzen ergeben. Zudem wurden die Daten bis zum Jahr 2010 nur alle 10 Jahre 
erhoben. Kurzzeitige Zuwächse sind dadurch unter Umständen nicht ersichtlich. 
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Für obige Abbildung werden die Unternehmen gemäss der bereits erwähnten 
NOGA Klassifikation einem Wirtschaftszweig und einem Sektor zugeordnet. Im 
primären Sektor wird die Produktion von landwirtschaftlichen Gütern und die 
Rohstoffgewinnung aggregiert, im sekundären Sektor die gesamte industrielle 
Produktion sowie das Baugewerbe und im tertiären Sektor die Dienstleistungen.  
Für die erste Generation der Vertreter der Drei-Sektoren-Hypothese, Fisher 
(1933), Clark (1940), Fourastié (1963) und Wolfe (1955), galt es vorab zwei Fragen 
zu klären:  
1) Wie sollen die drei Sektoren voneinander abgegrenzt werden?  
2) Was sind die Ursachen dieser empirisch beobachteten Entwicklung?  
 
Zur Abgrenzung der Sektoren voneinander können verschiedene Kriterien ver-
wendet werden. Folgende Tabelle zeigt die unterschiedlichen Ansätze von vier 
frühen Vertretern (vgl. Pohl 1970, S. 314ff und Knottenbauer 2000, S. 77):  
Drei-Sektoren-Hypothesen 
326 
Tabelle 10: Sektorale Abgrenzungskriterien 
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Dominanz des Faktors 
Arbeit bei der Produk-





Zur Vereinfachung können die Abgrenzungskriterien unterschieden werden zwi- 
schen solchen, die sich auf die Produktion, und solchen die sich auf die Nachfrage  
beziehen. Das wichtigste produktionsseitige Abgrenzungsmerkmal sind dabei die  
Möglichkeiten  und  Grenzen  der  Produktivitätssteigerung  in  einer  Branche  
oder einem  Unternehmens.  Besonders  hoch  wird  dabei  das  Produktivitäts- 
steigerungspotential  im  sekundären  Sektor  eingeschätzt,  am  tiefsten  hingegen  
im tertiären Sektor. Dieses  produktionsseitige  Kriterium  wird  vor  allem  von  
Fourastié (1963)  und  Clark (1940)  verwendet. Im Gegensatz dazu setzt Fisher  
(1933)  ein nachfrageseitiges Kriterium zur Unterscheidung  der  Sektoren  ein.  
Entscheidend ist hier  die  Einkommenselastizität  der  Nachfrage.223 Diese  
Einteilung in drei Sektoren wird in der aktuellen Literatur nur noch selten verwe
ndet. Auf diese verschiedenen Möglichkeiten zur Einteilung soll hier nicht weiter
eingegangen werden. Für die Schweiz erfolgt die offizielle Einteilung durch das  
Bundesamt für Statistik (vgl. BfS 2008). 
223 Im primären Sektor aggregiert er die Produktion von Gütern mit einer Einkommenselastizität 
der Nachfrage die kleiner als 0.5 ist. Im sekundären Sektor die Produktion von Gütern mit einer 
Einkommenselastizität der Nachfrage zwischen 0.5 und 1. Im tertiären Sektor die Produktion 
von Gütern mit einer Einkommenselastizität grösser als 1 (vgl. Finking 1978, S. 79).  
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Dass die Diskussion über die Einteilung aber nicht nur auf eine rein statistisch-
technische Frage reduziert werden sollte, zeigt beispielsweise die Entwicklung in 
der pharmazeutischen Industrie in der Schweiz. Sie hat ihren Charakter hinsichtlich 
der in der Schweiz ausgeführten Arbeitstätigkeiten in den letzten 25 Jahren 
teilweise stark verändert. Im Jahr 2015 ist sie hauptsächlich in der Forschung und 
Entwicklung, sowie der Verwaltung tätig. Trotzdem wird sie statistisch weiterhin 
als Teil des verarbeitenden Gewerbes registriert. Die Fusion zur Novartis zeigt 
zudem, dass durch die Auslagerung von Unternehmensteilen - beispielsweise der 
Reinigung oder der Sicherheit - in externe Unternehmen, statistisch Arbeitsplätze 
im verarbeitenden Gewerbe abgebaut werden, obwohl mit diesen Prozessen kein 
struktureller Wandel im Sinne der Drei-Sektoren-Hypothese verbunden ist (vgl. 
Abschnitt 3.2). 
Nachfolgend soll der Prozess des strukturellen Wandels wie er durch Fourastié 
(1963) erklärt wird, genauer erläutert werden. Auf die Darstellung der weiteren in 
der Tabelle aufgeführten Theorien wird hingegen verzichtet. 
8.4.1 Fourastiés „grosse Hoffnung des zwanzigsten Jahrhunderts“ 
Fourastié (1963) geht davon aus, dass der technologische Fortschritt zu einer hö-
heren Produktion entsprechend den jeweiligen Produktivitätszunahmen in den 
einzelnen Sektoren führt. Dabei nimmt er vereinfachend an, dass sich die Be-
schäftigung nicht verändert. Sektoren, welche höhere Produktivitätssteigerungen 
aufweisen, gewinnen dadurch an Bedeutung, da bei gleichbleibendem Arbeitsein-
satz eine grössere Menge produziert werden kann. Gleichzeitig sinken die relativen 
Preise dieser Güter, da zu ihrer Produktion weniger Arbeit eingesetzt werden muss. 
Der technologische Fortschritt führt somit tendenziell zu sinkenden Preisen. 
Dadurch steigen die realen Einkommen und somit der Lebensstandard. Die 
zunehmenden Realeinkommen führen aber nicht bei allen Gütern zu einer pro-
portional höheren Nachfrage. Fourastié konstatiert zuerst bei Gütern aus dem 
primären Sektor und danach bei Gütern aus dem sekundären Sektor Sättigungs-
tendenzen. Der Konsum von Dienstleistungen aus dem tertiären Sektor steige 
hingegen stetig an. Hier sieht er keine Sättigungstendenzen.  Somit erklärt Fourastié 
den sektoralen Strukturwandel sowohl über die Angebots-, als auch über die 
Nachfrageseite. 
Durch die zunehmenden Produktionsmöglichkeiten im primären und im sekundä-
ren Sektor, bei gleichzeitigen Sättigungstendenzen im Konsum dieser Güter, ent-
stehen Ungleichgewichte auf dem Güter- und Arbeitsmarkt. Diese führen dazu, 
224 „Dans les nations où l’expansion démographique sera restée suffisamment sage, le niveau de 
vie, considérablement accru par rapport à la situation actuelle, mettra l’humanité très au-dessus de 
la saturation de biens alimentaires, et près de la saturation de produits manufacturés; mais la faim 
de tertiaire subsistera sans espoir de satisfaction prochaine, aussi bien sous sa forme individuelle 
que sous sa forme collective“ (Fourastié 1963, S. 362). 
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dass der strukturelle Wandel mit wirtschaftlichen Krisen verbunden ist. Steigt bei- 
spielsweise  die  Arbeitsproduktivität  stärker  an,  als  die  Nachfrage  nach  den  ent- 
sprechenden Gütern, dann sinkt die Beschäftigung in diesen Wirtschaftszweigen.  
Als Folge davon kann vorübergehend technologische Arbeitslosigkeit entstehen.  
Grundsätzlich ermöglicht aber die wachsende Nachfrage nach Gütern des tertiä- 
ren Sektors bei Fourastié, nach Übergangsphasen des strukturellen Wandels, wie- 
derum Vollbeschäftigung.  




Die „grosse Hoffnung des 20sten Jahrhunderts“ - so der Titel von Fourastiés 
Werk (1963) - besteht gemäss dem überaus optimistischen Autor darin, dass die 
von Krisen geprägte Übergangszeit in ein neues Zeitalter der Stabilität – die tertiä-
re Zivilisation - mündet. Sie zeichnet sich langfristig durch eine grosse Stabilität 
der wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Entwicklung aus. Gleichzeitig findet 
eine Verschiebung der Werte statt. Das Bedürfnis nach Freizeit, Bildung und ei-
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Durch die sinkenden Erträge aus dem Kapitalbesitz wird der Kapitalismus letzt- 
lich durch den technologischen Fortschritt zerstört.225  
Dem  Staat  fällt  bei  Fourastié  eine  wichtige  Rolle  zu,  da  die  tertiäre  
Zivilisation während einer langen Zeit fragil  sei.  Grund  dafür  ist  der  Umstand,  
dass aufgrund des technologischen Fortschritts immer  grössere  Teile  der  Pro- 
duktion von einer immer geringeren Anzahl an Arbeitskräften ausgeführt werden 
kann und dadurch  das Missbrauchspotential entsprechend steigt.  
Zudem  sinke  durch  die  steigende  Effizienz  des  Produktionsapparats  auch 
die Fehlerintoleranz, so dass ein hohes Mass an Koordination und Planung not-
wendig sei.226  
225 „Le capitalisme se trouvera entièrement détruit par le progrès technique;  les  terres  cultivable  
auront perdu presque tout leur valeur et l’équipement industriel ne sera plus l’objet des luttes 
sociales; les investissements primaires et secondaires ne donneront plus en effet de rentes ap-
préciables, et leur valeur (...) sera beaucoup plus faible qu’aujourd’hui. Par contre, les biens ter-
tiaires (oeuvres d’art, collections), ou générateurs de services tertiaires (sites touristiques, et 
commerciaux, terres agréables pour l’habitation) conserveront tout leur prix. La civilisation 
intellectuelle sera brillante; la moitié ou les trois quarts de la population bénéficiera d’un 
enseignement supérieur. Cette culture, la dispersion de l’habitat, l’initiative dans le travail même 
subalterne, la diversité de moyens de transports et des loisirs, favoriseront, en quleques 
générations, les tendances individualistes de l’homme“ (Fourastié 1963, S. 362f). 
226 „La  civilisation  tertiaire  restera  longtemps  fragile.  L’appareil  de  production  primaire  et  
secondaire, dont la valeur financière sera faible mais qui sera formidable dans sa masse matérielle, 
dépendra d’un nombre relativement très faible de travailleurs; (...); dans la civilisation tertiaire, 
quleques centaines de milliers d’ouvrier d’un secteur-clef menacer l’appareil économique d’une 
nation; dans la civilisation tertiaire, queleques centaines de techniciens pourrant priver des 
millions d’hommes d’éléctricité, de transports et même d’aliments. Cela laisse prévoir la nécessité 
d’un état capable de faire respecter l’intérêt général. Inversement, le moindre coincement dans le 
complexe appareil tertiaire, une négligence ou une erreur dans la tâche immense de coordination, 
de classement, de planification, entraînera de lourdes consequences dans la production primaire 
ou secondaire“ (Fourastié 1963, S. 363). 329 
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8.4.2 Baumols Krankheit reifer Volkswirtschaften 
Baumol (1967, 2001, 2012) und Fuchs (1968) gehen davon aus, dass ausschliesslich 
angebotsseitige Faktoren den beobachteten Wandel verursachen.227 Nach Baumol 
(1967, 2001) erklärt sich der sektorale Strukturwandel durch das unterschiedliche 
Produktivitätswachstum der Sektoren und die gleichmässige Entwicklung der 
Löhne.228  
In der Industrie wächst die Produktivität häufig mit den steigenden Löhnen. Als 
Folge davon stagnieren oder sinken die Güterpreise. Da sich aber das Reallohn-
wachstum zwischen den Branchen in der Regel ähnlich entwickelt, steigen im 
Dienstleistungsbereich, welcher nur geringfügige Produktivitätszuwächse ver-
zeichnet, die Preise. Sofern sich die Konsumgewohnheiten nicht verändern, führen 
die unterschiedlichen Produktivitätszuwächse somit zu einem wachsenden Anteil 
des Dienstleistungssektors an der Wertschöpfung und der Beschäftigung.229  
Daraus ergeben sich „Krankheitssymptome“ moderner Gesellschaften (Nordhaus 
2006). Insbesondere resultiere daraus eine immer stärkere Dominanz von Sektoren 
mit einer geringen oder keiner Produktivitätssteigerung, wie beispielsweise den 
darstellenden Künsten oder dem Gesundheits- und Bildungswesen.230 Als Folge 
davon schwächt sich das ökonomische Wachstum im Zeitverlauf insgesamt ab. 
Baumol betont aber, dass die Produktivitätssteigerungen es nicht verunmöglichen  
227 Hartwig (2010) untersucht die Gültigkeit von Baumols These für die Schweiz. 
228 Auch Fuchs (1968) begründet den strukturellen Wandel hauptsächlich mit angebots-
seitigen Veränderungen. Er geht davon aus, dass Nachfrageveränderungen nur eine geringe 
Rolle spielen. Hauptsächlicher Treiber der Veränderungen seien die geringeren Produktivitäts-
steigerungen im Dienstleistungssektor. Grundlage dafür bildet unter anderem eine Analyse von 
Budgets US-amerikanischer Haushalte. Die These eines bei konstanten Preisen konstanten 
Anteils der Dienstleistungen an der Produktion wird in der aktuellen empirischen Literatur 
stark in Frage gestellt. Während Summers (1985), auf den sich Baumol (2001) bezieht, davon 
ausgeht, dass die Nachfrage nach Dienstleistungen nicht mit dem Einkommen steigt, finden 
Appelbaum und Schettkat (1999) empirische Evidenz dafür, dass die Nachfrage nach 
Dienstleistungen real seit den 70er Jahren in hoch industrialisierten Ländern zugenommen hat.  
229 „To see why, one must understand that the source of the problem, paradoxically, is the 
growth of our economy’s labour productivity – or rather the unevenness of that growth. Thrash 
removal costs go up not because garbage collectors become less efficient but because less labour 
is needed to manufacture a single computer, for instance, and wages in that industry (and 
others, as well) continue to climb“ (Baumol 2012, S. 44).                                              . 
230 Interessanterweise geht Baumol (2012, S. xxi) davon aus, dass eher die sinkenden Preise be-
stimmter Güter gesellschaftlich problematisch sind: „The declining affordability of stagnant-
sector products makes them politically contentious and a source of disquiet for average citicens. 
But paradoxically, it is the developments in the progressive sector that pose the greater threat to 
the general welfare by stimulating such threatening problems as terrorism and climate change. 
This book will argue that some of the gravest threats to humanity’s future stem from the falling 
costs of these products, rather than from rising costs of services like health care and education“. 
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würden,  die  Dienstleistungen  im  Gesundheits-  und  Bildungswesen  aufrecht  zu  
erhalten oder sogar auszubauen. Bestimmte Personengruppen müssten dazu aber  
durch den Staat unterstützt werden.231 Zudem seien im Gesundheitswesen Kosten- 
einsparungen durchaus möglich, beispielsweise durch neue  günstigere  und  effek- 
tivere Behandlungsmethoden, den verstärkten Einsatz der Präventivmedizin, einer  
veränderten  Lebensführung  oder  durch  andere  Anreize  im  Gesundheits- 
system  (vgl. Baumol 2012, S. 154ff).  
 
231 „Despite this trend, increasing productivity does not make an economy unable to afford what 
it could afford in the past. Productivity growth makes a society wealthier, not poorer, and able to 
afford more of all things – televisions, electric toothbrushes, and cell phones, as well as medical 
care, education, and other services. (...) But productivity growth alone does not solve all of our 
economic problems. Workers with no great skills cannot expect wage increases commensurate 
with overall productivity growth or the rising cost of health care and education; neither can the 
unemployed. The state must help equalize matters by providing such services to those who 
otherwise could not afford them“ (Baumol 2012, S. 44).
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Das neoklassische Prinzip der Güter- und Faktorsubstitution durch Preisanpas-
sungen kann ebenfalls zur Erklärung des strukturellen Wandels beigezogen wer-
den. Ursache für einen sektoralen Strukturwandel sind in diesem Fall hauptsächlich 
die veränderte Produktivität eines Produktionsfaktors oder neue Präferenzen der 
Konsumenten. 
Das Produktivitätswächstum bei einem Produktionsfaktor führt zu einer verstärk-
ten Nachfrage nach diesem Faktor, weil dadurch höhere Erträge erzielt werden 
können. Da im neoklassischen Modell jederzeit alle Produktionsfaktoren vollbe-
schäftigt sind, führt eine höhere Nachfrage nach diesem Produktionsfaktor in je-
dem Fall zu einem Anstieg seines Preises. Als Folge davon erhöhen sich aber wie-
derum die Produktionskosten, so dass die Unternehmen versuchen, diesen Pro-
duktionsfaktor durch den anderen zu ersetzen. Diese Substitution des relativ teu-
reren Produktionsfaktors führt wiederum zu einem neuen Gleichgewicht bei einer 
insgesamt höheren Produktivität und Vollbeschäftigung aller Produktions-
faktoren.232  
 
232 Den  Versuch  strukturellen  Wandel  mit  neoklassischen  Prinzipien  zu  erklären  und  zu  deuten,  
unternahm  beispielsweise  Knut  Wicksell  1934  in  seinem  Werk  „Lectures  on  Political  
Economy“  (1934/1977).  Ursache  des  strukturellen  Wandels  sind  bei  Wicksell  technologische  
Erfindungen,  die  dazu  führen,  dass  zur  Produktion  der  gleichen  Gütermenge  weniger  Arbeit  
verwendet  werden  muss.  Die  Freisetzung  von  Arbeit  als  Folge  davon,  führe  dazu,  dass  die  
Löhne sinken würden. Gleichzeitig würden die Profite dank den tieferen Löhnen sowohl bei den  
Produzenten,  die  noch  die  alte  Technologie,  wie  auch  bei  den  Produzenten,  welche  bereits  die  
neue  Technologie  verwenden,  steigen.  Dadurch  verschlechtern  sich  durch  die  steigende  
Produktivität der Kapitalgüter zwar die relativen Einkommen der Arbeiter. Dank den sinkenden  
Löhnen  könne  aber  gleichzeitig  Arbeitslosigkeit  verhindert  werden,  da  diese  den  Einsatz  von  
Arbeit  wiederum  attraktiver  machen  würde  (Wicksell  1934/1977,  S.  141).  Gemäss  Wicksell  
(1934/1977)  wird  die  maximale  Produktion  durch  das  freie  Spiel  der  Marktkräfte  erreicht.  In  
diesem  Fall  entsprechen  alle  Löhne  und  alle  Profite  ihrer  Grenzproduktivität.  Technologischer  
Fortschritt kann gemäss Wicksell somit sinkende Reallöhne zur Folge haben. Er empfiehlt trotz  
den  dadurch  entstehenden  sozialen  Problemen,  die  Marktkräfte  auf  dem  Arbeitsmarkt  nicht  
durch  Mindestlöhne  zu  behindern.  Sinnvoller  sei  eine  Unterstützung  der  Armen  durch  
Transferleistungen,  um  die  mit  der  Störung  der  Marktkräfte  verbundene  Arbeitslosigkeit  zu  
verhindern  (Wicksell  1934/1977,  S.  141).  Dadurch  könnten  die  Arbeiter  trotzdem  von  den 
Früchten des Fortschritts profitieren.  332 
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Abbildung 126: Neoklassisches Modell des Strukturwandels – Wirkung der Produktivitäts-











Ein struktureller Wandel kann auch durch veränderte relative Güterpreise ausge-
löst werden. Die relative Preiszunahme bei einem Gut führt, abhängig von der 
Preiselastizität, zu einem Rückgang der Nachfrage nach diesem Gut. Die Konsu-
menten versuchen den Kauf des teurer gewordenen Gutes vermehrt zu verhin-
dern, indem sie es durch andere Güter substituieren. Dadurch wird die Produktion 
des vermehrt nachgefragten Gutes gesteigert und diejenige des substituierten Gutes 
verringert. Wird in einem der beiden Produktionsprozesse mehr von einem 
Produktionsfaktor eingesetzt, dann erhöht sich als Folge davon auch die Nachfra-
ge danach. Langfristig ergibt sich daraus ein neues Gleichgewicht mit einer neuen 
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Gans und Schiller (1996) konstruieren ein formales neoklassisches Modell, um den 
Strukturwandel zu erklären. Dabei gehen sie von einer geschlossenen Volks-
wirtschaft ohne Staat aus. Die Haushalte sind Eigentümer der Produktionsfakto-
ren Arbeit und Kapital. Diese bieten sie den Unternehmen zur Nutzung an. Die 
Konsumenten müssen sich im Modell entscheiden, wie sie ihr Einkommen auf die 
Güter aufteilen wollen, damit für sie ein maximaler Nutzen entsteht. Die Unter-
nehmen hingegen müssen die vorhandenen Produktionsfaktoren Arbeit und Ka-
pital so einzusetzen, dass ihr Gewinn maximiert wird. Aus dem produzierten So-
zialprodukt werden, zur Vereinfachung des Modells, keine Ersparnisse gebildet. 
Daraus schliessen die Autoren, dass die Haushalte ihr gesamtes Einkommen für 
den Kauf von Konsumgütern ausgeben und die Unternehmen nicht investieren, da 
gemäss neoklassischer Vorstellung dafür vorhergehend Ersparnisse gebildet 
werden müssten. 
Die Konsumenten unterstehen bei ihren Kaufentscheidungen einer Budgetbe-
schränkung. Diese erlaubt es ihnen nicht, mehr Geld auszugeben, als dass sie ver-
dienen. Im Modell werden nur zwei Produktionssektoren betrachtet, wobei in je-
dem Sektor ein repräsentatives Unternehmen jeweils ein Gut produziert. Die Pro-
duktionstechnik der Unternehmen wird mit Hilfe einer Produktionsfunktion dar-
gestellt, welche konstante Skalenerträge aufweist.233  
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Die Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital sind im Modell vollständig mobil, 
homogen (gleichartig) und beliebig teilbar. Das Angebot an Produktionsfaktoren ist 
exogen gegeben. Die Unternehmen fragen Mengen an den Produktionsfaktoren 
Arbeit und Kapital entsprechend ihrem Gewinnmaximierungskalkül nach. Für die 
Produktionsfaktoren existieren vollkommene Märkte, auf denen der Preis für Arbeit 
(Lohnsatz) und der Preis für Kapital (Zinssatz) entsprechend den Gesetzen von 
Angebot und Nachfrage festgelegt werden. Der Marktmechanismus führt dazu, dass 
beide Produktionsfaktoren immer vollbeschäftigt sind.  
Gans und Schiller (1996) legen im Modell zuerst die Bedingungen fest, damit kein 
struktureller Wandel eintritt. Diese Bedingungen können mit Hilfe eines neoklas-
sischen Produktionsschemas dargestellt werden. Es zeigt auf den beiden Achsen die 
Produktion der beiden Konsumgüter X1 und X2. Zur Darstellung der Produk-
tionsmöglichkeiten wird eine Transformationskurve (T) gebildet. Sie zeigt die 
Produktionsentscheidung der Unternehmen. Bei einer gegebenen Technik, gege-
benen Faktor- und Güterpreisen, gegebenem Faktorangebot und gegebenen Kon-
sumpräferenzen versuchen sie über die optimale Kombination des Faktoreinsatzes 
ihren Gewinn zu maximieren. 
Die Transformationskurve beschreibt alle maximalen technischen Produktions-
möglichkeiten von Gut 1 und Gut 2 bei gegebenen und vollbeschäftigten Produk-
tionsfaktoren. Alle Güterkombinationen, die sich auf der Kurve befinden sind 
produktionstechnisch effizient. Unterhalb der Kurve liegende Mengen entsprechen 
einem ineffizienten Output, oberhalb der Kurve liegende Mengen sind mit der 
vorhanden Produktionstechnik und dem gegebenen Angebot an Produktions-
faktoren nicht produzierbar. Je weiter die technologische Entwicklung fortschreitet, 
desto weiter nach rechts oben bewegt sich die Kurve. 
Die Grenzrate der technischen Substitution (GRTS)234 zwischen Arbeit und Ka- 
pital gibt an, wie viele Einheiten Kapital mehr eingesetzt werden müssten, um bei 
der Produktion eine Einheit an Arbeit zu ersetzen. Die beiden GRTS stimmen in 
beiden Sektoren überein und entsprechen dem Verhältnis der Faktorpreise (w/r). 
Die Steigung der Transformationskurve entspricht dem sektoralen Verhältnis der 
Grenzproduktivitäten der beiden Produktionsfaktoren.235 Aufgrund der Gewinn-
maximierung der Unternehmen, stimmen die Wertgrenzprodukte der Arbeit und  
234 Sie berechnet sich als  !"#$ = − ∆!∆!, 
wobei ∆L die zusätzliche Menge an Arbeit und ∆K die weniger eingesetzte Menge an Kapital
bezeichnet. Der negative Wert ergibt sich dadurch, dass immer entweder Dividend oder Divisor  
rückläufig sind. Ausnahmen ergeben sich dann, wenn beide Faktoren nicht miteinander substi- 
tuiert werden können.  
235 Die Grenzproduktivität eines Faktors ergibt sich als erste partielle Ableitung der Produktions- 
funktion nach dem Faktor !"!" 
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des Kapitals (WGP)236 in beiden Sektoren überein. Folglich entspricht die Grenz- 
rate der Transformation auch dem Güterpreisverhältnis.   




Die Entscheidung der Haushalte hinsichtlich der Höhe ihres Konsums findet bei 
einem gegeben Budget und gegebenen Güterpreisen statt. Die Präferenzen der 
Konsumenten lassen sich mit der Nutzenfunktion eines repräsentativen Haushalts 
(Uti(i=1,2,3,...)) abbilden. Daraus werden Indifferenzkurven abgeleitet. Auf einer 
Indifferenzkurve sind alle Nutzenniveaus mit einem gleichen Nutzen abgebildet. 
Je weiter rechts eine Nutzenfunktion liegt, desto höher ist das Nutzenniveau für 
den Konsumenten.  
236 Der Marktpreis eines Faktors ergibt sich, wenn das Grenzprodukt mit dem Preis des Outputs  
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Abbildung 129: Neoklassisches Modell des Strukturwandels – Nutzenfunktionen der Haus-
halte
 
Die Verbindung der Güterangebotsseite mit der Transformationskurve und der 
Güternachfrageseite mit den Indifferenzkurven ermöglicht die Konstruktion eines 
gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichtes. Da die beiden Kurven durch die Maxi-
mierungsentscheidungen des repräsentativen Haushalts und des repräsentativen 
Unternehmens zustande gekommen sind, entspricht die Tangente der beiden 
Kurven auch einem Wohlfahrtsoptimum.  
 
Abbildung 130: Neoklassisches Modell des Strukturwandels – gesamtwirtschaftliches Gleichge-
wicht und Wohlfahrtsoptima
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Die Bedingungen dafür, dass sich kein struktureller Wandel vollzieht, können nun 
aus dem Diagramm abgeleitet werden. Wächst das Sozialprodukt, dann steigt die 
Transformationskurve von T1 zu T2 und zu T3. Damit kein struktureller Wandel 
stattfindet, müssen die Indifferenzkurven die neue Transformationskurve dabei 
jeweils so berühren, dass alle Tangentialpunkte jeweils auf einem Fahrstrahl durch 
den Ursprung zu liegen kommen. Die Struktur der Produktionsmenge bleibt 
dadurch konstant. Gleichzeitig müssen die Steigungen der Tangenten in den je-
weiligen Optima übereinstimmen, so dass die relativen Güterpreise konstant blei-
ben.  
Strukturwandel findet hingegen dann statt,  
§ wenn die Einkommenselastizitäten der Güternachfrage unterschiedlich 
sind. Wenn sich also mit zunehmendem Einkommen, die Nachfrage nicht 
nach allen Gütern proportional verändert.  
§ wenn sich die Kapitalintensitäten zwischen den Sektoren unterscheiden. 
Dadurch wirkt sich die Produktivitätsentwicklung, welche vor allem durch 
den vermehrten und verbesserten Einsatz von Kapitalgütern erfolgt, unter-
schiedlich auf die Güterpreise aus.  
§ wenn die Raten des technischen Fortschritts zwischen den Sektoren unter-
schiedlich sind. Dadurch verändert sich das Produktivitätsverhältnis zwi-
schen den Faktoren Arbeit und Kapital.  
§ wenn die Wachstumsraten des Arbeits- und Kapitalangebots unterschied-
lich hoch sind. Dadurch verändern sich die relativen Faktorpreise und so-
mit auch die Faktoreinsätze in der Produktion.  
Damit werden Faktoren benannt, die strukturellen Wandel auslösen können. Wie 
der effektive Prozess des Strukturwandels stattfindet, ist aus dem Modell jedoch 
nicht ersichtlich. Wirtschaftspolitisch führt der Strukturwandel dann zu Arbeitslo-
sigkeit, wenn die Flexibilität der Güter- und Faktorpreise eingeschränkt wird. 
Dementsprechend besteht die letztlich einzige wirtschaftspolitische Herausforde-
rung zur Bewältigung des strukturellen Wandels in einer Sicherung der Funkti-
onsweise des Marktes. Institutionen, welche verhindern, dass sich die Preise und 
Mengen von Gütern und Produktionsfaktoren flexibel anpassen können, müssen 
deshalb so weit als möglich aufgehoben werden.  
Teilweise wurde die Kritik am neoklassischen Modellansatz bereits im Teil zur 
Skala aufgenommen. Von entscheidender Bedeutung hinsichtlich des zuvor dar-
gestellten neoklassischen Modells zum Strukturwandel, ist aber die Kritik an der 
Vorstellung einer Substitution der Produktionsfaktoren. Die Anpassungen der 
relativen Faktorpreise führt in neoklassischen Modellen zu einer entsprechenden 
Anpassung der Nachfrage nach den Produktionsfaktoren. Als Folge davon ten-
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tendiert das System zu einem Gleichgewicht bei einer Vollbeschäftigung aller Pro-
duktionsfaktoren. Sraffa (1976) argumentiert nun, dass Kapital aus nichts anderem, 
als durch unterschiedliche Arbeitskräfte und Kapitalgüter produzierte 
Produktionsmittel seien. Die Preise dieser in der Produktion eingesetzten 
Kapitalgüter seien aber wiederum abhängig von den Preisen anderer zu ihrer 
Produktion notwendigen Güter. Für deren Produktion werden wiederum 
unterschiedliche Mengen an Arbeitskräften und Kapitalgüter eingesetzt. Eine 
Veränderung der relativen Faktorpreise müsse deshalb nicht zu einem vermehrten 
Einsatz des günstigeren Produktionsfaktors führen, sondern könne im Gegenteil 
dessen Einsatzmenge sogar erhöhen. Eine klare Beziehung zwischen Faktormengen 
und –preisen bestehe deshalb nicht. Von einer Faktorsubstitution als Folge 
veränderter relativer Preise könne deshalb nicht ausgegangen werden. Die Kritik von 
Sraffa (1976) wird nachfolgend vertieft behandelt. Da im internationalen Vergleich 
aber weitaus den meisten empirischen Studien zu den Folgen des strukturellen 
Wandels auf den Arbeitsmarkt implizit oder explizit ein neoklassisches 
Strukturwandel- oder Arbeitsmarktmodell zu Grunde liegt, wird nachfolgend auf 
einige dieser Studien und ihre Ergebnisse, sowie auf die Kritik daran eingegangen. 
Dabei steht die These eines qualifikationsspezifischen technologischen Wandels 
(„skill biased technological change“) im Zentrum. Sie wird mit einem spezifischen 
neoklassischen Modell begründet.
8.5.1 „Skill biased technological change“ – eine Definition 
Empirische Beobachtungen vor allem aus den USA weisen seit den 1970er Jahren 
eine zunehmende Lohnungleichheit zwischen unterschiedlichen Bildungsniveaus aus 
(z.B. Autor et al. 1998, Acemoglu 2002, Card und DiNardo 2005). Diese Un-
terschiede können nicht durch einen Faktor neutralen technologischen Wandel 
erklärt werden, welcher alle Arbeitskräfte in gleicher Weise beeinflusst, wie er bei-
spielsweise durch Solow (1957)257  mit Hilfe einer Produktionsfunktion untersucht 
wird. Soll der Einfluss des technologischen Wandels auf die beobachteten 
Veränderungen untersucht werden, so ist vielmehr ein Modell notwendig, welches 
eine 
237 Solow (1957) verwendet eine Produktionsfunktion mit folgender Form: ! = !!!!!!!
 Dabei bezeichnet Y die gesamte Produktion, K das gesamte dafür eingesetzte Kapital und L die 
gesamten dafür eingesetzten Arbeitsleistungen. Der Anteil des Einkommens aus der Produktion 
von Y, welcher dem Kapital zugerechnet wird, beträgt α und der Anteil des Einkommens, wel-
cher der Arbeit zugerechnet wird dementsprechend 1- α. Mit A wird die totale Faktorprodukti-
vität bezeichnet. Solow geht davon aus, dass der technologische Wandel und die damit einher-
gehende Veränderung von A als Residualgrösse berechnet werden kann, sobald die Werte für α, 
K, L und Y bekannt sind. Mit dieser Methode, welche stark von den Annahmen der dazugehö-
rigen Theorie abhängig ist, kann aber höchstens das Ausmass eines Faktor neutralen technolo-
gischen Wandels untersucht werden.  
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Berücksichtigung  heterogener  Arbeitskräfte,  beispielsweise  mit  unterschiedlichen  
Qualifikationsniveaus  erlaubt.  Damit  soll  untersucht  werden,  inwiefern  seit  den  
1970er Jahren ein technologischer Wandel stattfindet oder stattgefunden hat und  
wie sich dieser auf die Beschäftigung und die Einkommen von Arbeitskräften mit  
unterschiedlichen  Qualifikationsniveaus  ausgewirkt  hat.  Dieser  technologische  
Wandel wäre aber nicht mehr Faktor neutral, sondern „skill biased“, also abhängig  
von  den  Qualifikationen,  Fähigkeiten  und  Erfahrungen  der  Arbeitskräfte.238 Der  
technologische Wandel hätte in diesem Fall dazu geführt, dass die Nachfrage nach  
hochqualifizierten Arbeitskräften stärker angestiegen ist, als nach tiefer qualifizier- 
ten.  Als  Folge  davon  hätten  sich  auch  die  Löhne  der  höher  Qualifizierten  und  
somit auch der Wert einer abgeschlossenen Ausbildung gesteigert. Letzteres könn- 
te als Anstieg der Bildungsprämie oder –rendite interpretiert werden.  
8.5.2 Theoretische Erklärung des Phänomens  
Zur  Untersuchung  eines  technologischen  Wandels  der  nicht  Faktor  neutral  ist,  
wird in der Regel zwischen niedrig (LAls) und hoch qualifizierten Arbeitskräften  
(LAs) unterschieden. Zur Untersuchung wird häufig eine Produktionsfunktion mit  
einer  konstanten  Substitutionselastizität  (CES-Produktionsfunktion)  verwendet  
(vgl.  Violante  2008).  Die  technologische  Entwicklung  und  der  technologische  
Wandel werden mit Hilfe von qualifikationsspezifischen Parametern für die Pro- 
duktivität modelliert (A’s).  
Die Menge an Arbeit, welche zur Produktion der Güter und Dienstleistungen in  
einer  Volkswirtschaft  verwendet  werden  (LA),  ergibt  sich  dann  durch  folgende  
Funktion: !" = !!!!! ! + !!"!!!" ! !/! ,! ≤ 1
 
mit ! ≡ 1/(1 − !)
 
wird die Substitutionselastizität zwischen den beiden Arten von Arbeit bezeichnet. 
Ist die Substitutionselastizität hoch, dann können die beiden Arten von Arbeit 
leicht miteinander ersetzt werden. Ist sie hingegen klein, dann ist dies nicht ohne 
weiteres möglich. Beträgt die Substitutionselastizität Null, so sind die beiden Ar-
ten von Arbeit komplementär und folglich nicht miteinander ersetzbar. Die 
Grenzrate der Transformation (MRT) zwischen den beiden Arbeitsinputs zeigt, 
welche zusätzliche Menge an niedrig qualifizierten Arbeitskräften eingesetzt wer-
den muss, um eine Arbeitskraft mit einer hohen Qualifikation zu ersetzen.  
 
238 Violante  ( 2008,  S.  2)  definiert  „skill  biased  technological  change“  als „(…)  a  shift  in  the   
production technology that favors skilled (e.g., more educated, more able, more experienced)   
labor  over  unskilled  labor  by  increasing  its  relative  productivity  and,  therefore,  its  relative  
demand.“
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Sie kann in logarithmierter Form wie folgt geschrieben werden:  ln !"#!,!" = !"# !!!!" + 1 − ! !! !!!"!!!  
Unter der Annahme, dass eine Substitution zwischen niedrig und hoch qualifizier- 
ten Arbeitskräften möglich ist (σ > 0), ist der technologische Wandel dann „skill
biased“, wenn sich dadurch das Verhältnis der qualifikationsspezifischen Produk-
tivität  (As/Als)  verändert.
239 Diese  Veränderung  erfolgt  ausschliesslich  aufgrund  
der technologischen Entwicklung. Als Folge davon ändert sich die Grenzrate der  
Transformation bei einem gegebenen Inputverhältnis der beiden Arbeitsformen.
Wie stark sich die Grenzrate verändert ist wiederum abhängig von der Substituti- 
onselastizität.  
Sofern  sich  die  Produktivität  der  hoch  qualifizierten  Arbeitskräfte  durch  
den technologischen Wandel erhöht, steigt im Modell die Nachfrage nach diesen 
Arbeitskräften und als Folge davon ihr Lohnsatz.  Der  Anstieg  des  relativen  
Lohnsatzes der hoch qualifizierten Arbeitskräfte im Vergleich zu  demjenigen  von  
tiefer qualifizierten Arbeitskräften, führt zu einem Anstieg  der  Bildungsprämie,  
da sich  dadurch eine höhere Ausbildung eher lohnt.  
Die Substitutionselastizität zwischen qualifizierter und unqualifizierter Arbeit  ! ≡ 1/(1 − !)
 
kann empirisch mit der Hilfe von Zeitreihen zu den relativen Löhnen und den 
relativen Angeboten an hoch qualifizierter und niedrig qualifizierter Arbeit be-
rechnet werden. Daraus wiederum kann die Höhe des „skill biased technological 
change“ (As/Als) geschätzt werden. Voraussetzung dafür ist allerdings, dass die 
theoretischen Grundlagen, die Erklärung von Entwicklungen auf dem Arbeits-
markt durch zwei Grössen, dem Preis und der Menge an Arbeit, richtig sind.  
Acemoglu (2002) legt seiner Untersuchung des qualifikationsspezifischen techno-
logischen Wandels ein theoretisches Modell zu Grunde, welches auf den Ideen 
239 Ob verschiedene Qualifikationen miteinander substituiert werden können, dürfte letztlich von 
den auszuführenden Aufgaben abhängen. So kann ein Zugführer vermutlich relativ rasch durch 
einen Tramchauffeur substituiert, oder ein Maurer zu einem Maler umgeschult werden, sofern es 
für einen Arbeitgeber keine bessere Lösung gibt. Hingegen dürfte die Substitutionselastizität 
zwischen einem Bauingenieur und einem Maurer, einer Chirurgin und einem Pfleger oder einem 
Bauingenieur und einer Chirurgin zumindest kurz- und mittelfristig immer Null betragen. Eine 
grössere Anzahl an anders beziehungsweise geringer qualifizierten Arbeitskräften vermag die 
fehlenden Fachkräfte in diesen Fällen kurz- und mittelfristig nicht zu kompensieren. 
Durchschnittswerte für die Substitutionselastizität von Volkswirtschaften sollten deshalb mit 
Vorbehalten gelesen werden. In der langen Frist dürfte es hingegen über entsprechende Quali-
fikationsmassnahmen und Umschulungen möglich sein, die Substitutionselastizität in vielen 
Branchen und Berufsgruppen zu erhöhen. Entscheidend ist dabei jedoch nicht zuletzt, dass das 
Arbeitsangebot beschränkt ist und dadurch Anreize für entsprechende Qualifikationsmassnah-
men bestehen.  
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des neoklassischen Arbeitsmarktmodells basiert. Dabei bestimmen das Angebot 
und die Nachfrage an Arbeitskräften mit spezifischen Qualifikationen die Höhe 
der jeweiligen Lohnsätze. Aus dem Verhältnis der Lohnsätze zwischen qualifizier-
ten und unqualifizierten Arbeitskräften ergibt sich die Höhe der Bildungsprämie. 
Auch Acemoglu (2002) geht von einer Produktionsfunktion mit konstanter Sub-
stitutionselastizität aus. Die Höhe der volkswirtschaftlichen Produktion (Y) folgt 
aus der Menge an eingesetzter niedrig und hoch qualifizierter Arbeit und ihrer je-
weiligen Produktivität. Die beiden Formen der Arbeit können nur begrenzt mitei-
nander ersetzt werden und entsprechen somit imperfekten Substituten. Das Ar-
beitsangebot ist unelastisch und verändert sich folglich nicht. Die Arbeitskräfte 
sind risikoneutral und maximieren ihr Arbeitseinkommen. Auf den Arbeitsmärk-
ten herrscht vollkommene Konkurrenz. Die Produktionsfunktion kann wie folgt 
formuliert werden:  ! = !!!!! ! + !!"!!!" ! !/! ,! ≤ 1
 
Die Substitutionselastizität zwischen qualifizierten und unqualifizierten Arbeits-
kräften ergibt sich somit erneut durch:  ! ≡ 1/(1 − !)
 
Sofern die Substitutionselastizität den Wert 1 (ρ>1) übersteigt, können qualifizier-
te und unqualifizierte Arbeitskräfte als Substitute betrachtet werden. Eine be-
stimmte Anzahl an unqualifizierten Arbeitskräften kann in diesem Fall eine quali-
fizierte Arbeitskraft ersetzen. Ist die Substitutionselastizität hingegen kleiner als 1 
(ρ<1), dann sind qualifizierte und unqualifizierte Arbeitskräfte komplementär. Für 
jede zusätzlich in der Produktion eingesetzte qualifizierte Arbeitskraft muss des-
halb auch eine bestimmte Anzahl an niedrig qualifizierten Arbeitskräften beschäf-
tigt werden. Im Modell von Acemoglu (2002) sind drei mögliche Fälle denkbar, 
wie die Produktion des Sozialprodukts in der Volkswirtschaft organisiert wird:  
1) Der erste Fall besteht dann, wenn in der Volkswirtschaft nur ein Gut pro-
duziert wird. Dann sind an der Produktion sowohl hoch qualifizierte, wie 
auch niedrig qualifizierte Arbeitskräfte beteiligt. Die Arbeitskräfte sind im-
perfekte Substitute.  
2) Im zweiten Fall werden in der Volkswirtschaft zwei Güter produziert. Da-
bei wird das erste Gut (Xs) nur von hoch qualifizierten und das zweite Gut 
(Xls) nur von niedrig qualifizierten Arbeitskräften hergestellt. Die Nutzen-
funktion der Konsumenten kann folglich wie folgt formuliert werden:  !!"! + !!! !/! 
Die Produktionsfunktionen für die beiden Güter sind gegeben durch  !! = !!!"!  und !!" = !!"!"!" 
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3) Der dritte Fall entspricht einer Mischung aus den Fällen 1 und 2. Dabei
produzieren beide Sektoren unterschiedliche Güter, wobei diese Güter im-
perfekte Substitute sind. Zur Produktion beider Güter werden sowohl hoch
qualifizierte, als auch niedrig qualifizierte Arbeitskräfte eingesetzt. Da dieser
Fall komplexer ist, diskutiert Acemoglu (2002) vor allem die beiden ersten
Fälle.
Unter der Annahme, dass auf den Arbeitsmärkten vollkommener Wettbewerb 
herrscht, wird der Lohnsatz der niedrig qualifizierten Arbeitskräfte durch ihr 
Grenzprodukt bestimmt:  
!!" = !"!!!" = !!"! !!"! + !!!(!!!!!!")! (!!!)!
Diese Gleichung impliziert auch, dass ein Anstieg der Anzahl hoch qualifizierten  
Arbeitskräfte zu einem  relativen Anstieg des Lohnsatzes für niedrig qualifizierte  
Arbeitskräfte führt:  !!!"!!"!!"!" > 0, 
da das Angebot an niedrig qualifizierten Arbeitskräften dadurch relativ knapper 
wird. Der Lohnsatz der hoch qualifizierten Arbeitskräfte ergibt sich dementspre-
chend durch:  
!! = !"!!! = !!! !!! + !!!(!!!!!!)! (!!!)!
Eine Zunahme der hoch qualifizierten Arbeitskräfte führt somit zu einem Rück-
gang ihres relativen Lohnsatzes, verglichen mit dem Lohnsatz von niedrig qualifi-
zierten Arbeitskräften: !!!!!"!!"! < 0
Die Bildungsprämie (ω) ergibt sich aus dem Verhältnis des Lohnsatzes für niedrig 
und hoch qualifizierte Arbeitskräfte ! = !!!!" = !!!!" ! !"!!"!" !(!!!) = !!!!" (!!!)/! !"!!"!" !!/!
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Wird die Gleichung in logarithmierter Form geschrieben, so ergibt sich:  
 ln! = (! − 1)! ln !!!!" − 1! !" !"!!!!"  
 
Die Bildungsprämie steigt dementsprechend dann, wenn die hoch qualifizierten 
Arbeitskräfte knapper werden: ! ln!! ln !"!!"!" = − 1! < 0 
Bei einem qualifikationsneutralen technologischen Wandel, bei dem sich das Ver-
hältnis von As/Als nicht verändert, ist die Arbeitsnachfrage folglich abwärtsgeneigt 
mit einer Elastizität von ! ≡ 1/(1 − !)
 
Ein Anstieg der Anzahl hoch qualifizierten gegenüber den niedrig qualifizierten 
Arbeitskräften führt im Modell somit zu zwei Substitutionseffekten: Produzieren 
hoch und niedrig qualifizierte Arbeitskräfte das gleiche Gut, nehmen im Produk-
tionsprozess aber unterschiedliche Funktionen ein, dann führt der Anstieg an 
hoch qualifizierten Arbeitskräften dazu, dass vermehrt hoch qualifizierte Arbeits-
kräfte Tätigkeiten ausführen, welche zuvor von niedrig qualifizierten Arbeitskräf-
ten ausgeführt wurden. Produzieren hoch und niedrig qualifizierte Arbeitskräfte 
hingegen unterschiedliche Güter, dann führt die relative Zunahme von hoch qua-
lifizierten Arbeitskräften zu einer vermehrten Produktion des Gutes, welches von 
den hoch qualifizierten Arbeitskräften produziert wird. Dies ist deshalb der Fall, 
weil der relative Preis dieses Gutes, aufgrund der gesunkenen Löhne von hoch 
qualifizierten Arbeitskräften, fällt. Als Folge davon sinkt der Preis des Gutes, was 
zu einem grösseren Absatz auf Kosten des Gutes führt, welches von den niedrig 
qualifizierten Arbeitskräften produziert wird. In beiden Fällen führt die Erhöhung 
der Anzahl hoch qualifizierter Arbeitskräfte zu einer Abnahme ihres Lohnsatzes. 
Als Folge davon sinkt auch die Bildungsprämie. Dies ist aber nur dann der Fall, 
wenn sich durch einen qualifikationsspezifischen technologischen Wandel nicht 
gleichzeitig die relative Produktivität der hoch qualifizierten Arbeitskräfte verän-
dert.  
 




Diese Effekte können grafisch wie folgt dargestellt werden (vgl. Acemoglu 2002, 
S. 20):  
 

















Der Effekt einer Veränderung der Technologie auf die Ausbildungsprämie ist 
dadurch letztlich abhängig von der Substitutionselastizität: ! ln!ln (!!!!") = ! − 1! 	
Ist die Substitutionselastizität grösser als 1 (ρ > 1), dann können hoch qualifizierte 
einfach durch niedrig qualifizierte Arbeitskräfte ersetzt werden. Eine Erhöhung 
der relativen Produktivität von hoch qualifizierten Arbeitskräften führt dadurch 
zu einer Erhöhung der Ausbildungsprämie. Diese Zunahme der Lohnungleichheit 
erhöht den Anreiz von niedrig qualifizierten Arbeitskräften sich eine höhere Qua-
lifikation anzueignen. In der grafischen Darstellung entspricht dieser Effekt einer 
Verschiebung der Arbeitsnachfragekurve nach rechts aussen und als Folge davon 
zu einem Anstieg der Ausbildungsprämie von ω nach ω‘‘. Das gegenteilige Resul-
tat ergibt sich bei einer Substitutionselastizität, welche kleiner als 1 (ρ < 1) ist. In 
diesem Fall können hoch und niedrig qualifizierte Arbeitskräfte nur eingeschränkt 
miteinander substituiert werden. Steigt in diesem Fall die Produktivität der qualifi-
zierten Arbeitskräfte durch einen technologischen Fortschritt, dann führt dies zu 
einem Anstieg der Nachfrage nach niedrig qualifizierten Arbeitskräften. Die Ursa-
che dafür, kann am einfachsten am Beispiel einer Leontief-Technologie illustriert 
werden. Hier können die beiden Arten von Arbeit überhaupt nicht substituiert 
werden. Folglich führt eine Erhöhung der Produktivität von hoch qualifizierten 
ω‘ 
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Arbeitskräften dazu, dass mit einer konstanten Menge an Arbeitskräften eine glei-
che Menge produziert werden kann. Eine Erhöhung der Produktion durch die 
erhöhte Produktivität führt durch die Komplementarität der Arbeitskräfte der 
Produktionstechnologie aber dazu, dass die Zunahme der Nachfrage nach niedrig 
qualifizierten Arbeitskräften stärker ausfällt. Das Produktivitätswachstum von 
hoch qualifizierten Arbeitskräften durch den technologischen Wandel führt folg-
lich zu einem Überangebot an hoch qualifizierten Arbeitskräften und als Folge 
davon zu einem Rückgang ihres Lohnsatzes und der Bildungsprämie.  
Acemoglu (2002) geht davon aus, dass die Substitutionselastizität in der Regel 
grösser als 1 ist und diese Entwicklung folglich dem Normalfall entspricht. Somit 
bestehen in seinem Modell zwei Kräfte, welche die empirisch beobachteten Ent-
wicklungen einer steigenden Einkommensungleichheit zwischen hoch und niedrig 
qualifizierten Arbeitskräften bei einem zunehmenden Qualifikationsniveau erklä-
ren. Einerseits führt eine Ausdehnung des Qualifikationsniveaus zu einem Rück-
gang der Bildungsrendite, was in obiger Abbildung einer links Verschiebung der 
Nachfragekurve entspricht. Andererseits wird diese Entwicklung durch einen qua-
lifikationsspezifischen technologischen Fortschritt kompensiert. Dieser entspricht 
in obiger Abbildung einer Verschiebung der Nachfragekurve nach rechts aussen. 
Da Acemoglu (2002) in seiner Untersuchung eine Substitutionselastizität grösser 
als 1 berechnet, können niedrig qualifizierte und hoch qualifizierte Arbeitskräfte 
miteinander substituiert werden. Ein Technologie bedingter Anstieg der Produkti-
vität von hoch Qualifizierten führt folglich zu dem empirisch feststellbaren An-
stieg der Bildungsprämie. Dies spricht nach Acemoglu dafür, dass ein qualifikati-
onsspezifischer technologischer Wandel stattgefunden hat.  
8.5.3 Exogene oder endogene Ursachen des technologischen Wandels? 
Als meistgenannte Ursache für den qualifikationsspezifischen technologischen 
Wandel werden die Veränderungen durch die Erfindung und die Verbreitung des 
Computers und der teilweise damit verbundenen neuen Informationstechnologien 
in der Produktion von Gütern und Dienstleistungen genannt (z.B. Bartel und 
Lichtenberg (1987), Autor et al. (1998)). Die beiden genannten Studien stellen 
fest, dass Arbeitskräfte, welche mit diesen neuen Technologien arbeiten, höhere 
Einkommen erzielen. Violante (2008) führt drei mögliche Ursachen für dieses 
Phänomen auf: 
1. Komplementarität zwischen neuen Technologien und höher qualifizierten 
Arbeitskräften 
Krusell et al. (2000) argumentieren, dass der zentrale Treiber hinter dem qualifika-
tionsspezifischen technologischen Wandel die fallenden Preise für Ausrüstungsgü-
ter, allen voran für Computer seien. Dies habe zu einem stärkeren Einsatz von 
Ausrüstungsgütern geführt. Da höher qualifizierte Arbeitskräfte und diese Ausrüs-
tungsgüter in der Produktion komplementär zueinander stehen würden, habe 
auch die Nachfrage nach höher qualifizierten Arbeitskräften zugenommen (siehe 
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auch Golding und Katz 1998). Gleichzeitig seien durch den vermehrten Einsatz 
von Ausrüstungsgütern Arbeitsplätze für niedrig qualifizierte Arbeitskräfte ver-
schwunden. Die gestiegene Nachfrage nach höher qualifizierten Arbeitskräften 
habe zu einem Anstieg ihres Lohnsatzes und zu einem Anstieg der Bildungsprä-
mie geführt.  
2. Bessere Anpassungsfähigkeit höher qualifizierter Arbeitskräfte an neue  
Technologien 
Das Phänomen kann auch dadurch erklärt werden, dass sich höher qualifizierte 
Arbeitskräfte dank ihrem Wissen und ihrer Flexibilität rascher an den technologi-
schen Wandel anpassen können. Als Folge davon sind sie weniger von seinen ne-
gativen Seiten betroffen und können eher von den Veränderungen profitieren 
(z.B. Nelson und Phelps (1966), Galor und Moav (2000)). Grundsätzlich kann 
somit der verlangsamte Anstieg des Produktivitätswachstums in den 1980er Jah-
ren durch die Lernprozesse erklärt werden, welche die Arbeitskräfte zuerst voll-
bringen mussten, damit sie die neuen Technologien effizient nutzen konnten. Die 
Erhöhung der Ausbildungsprämie und der Anstieg der Lohnungleichheit wären 
somit ein temporäres Anpassungsphänomen, wobei höher qualifizierten Arbeits-
kräften die Bewältigung leichter fällt. Dadurch können sie in der ersten Phase der 
Einführung der neuen Technologie von höheren Löhnen profitieren.  
 
3. Veränderung der Unternehmensorganisation als Folge der neuen  
Technologien  
Milgrom und Robert (1990) argumentieren hingegen, dass sich durch die Fort-
schritte in den Informationstechnologien die Kosten der Datenaufbewahrung, 
Kommunikation, Überwachung und der Aufsicht stark reduziert hätten. Dies ha-
be zu einer neuen Organisation von Unternehmen geführt. Als Folge der genann-
ten technologischen Entwicklungen konnte die Anzahl an Ebenen in der Hierar-
chie reduziert werden, so dass sich flachere Hierarchien bildeten. Dies wiederum 
habe dazu geführt, dass Arbeitskräfte eine breitere Palette an Arbeiten durchfüh-
ren müssten und die Arbeitsplätze weniger von routinierter Arbeit geprägt seien. 
Die neue Arbeitsorganisation verlange von den Arbeitskräften eine breitere All-
gemeinbildung und eine höhere Fähigkeit zu Multi-Tasking. Diesen neuen Her-
ausforderungen seien höher qualifizierte Arbeitskräfte eher gewachsen, als niedri-
ger qualifizierte.  
Acemoglu (2002) geht hingegen von einer umgekehrten Kausalität und somit von 
einem endogenen technologischen Fortschritt aus. Nicht der technologische Fort-
schritt habe zu einer Zunahme der hoch qualifizierten Arbeitskräfte geführt, son-
dern die starke Zunahme höher Qualifizierter habe die Anreize zum vermehrten 
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Einsatz von Produktionstechnologien geführt, welche nach einem Einsatz höher  
qualifizierter Arbeitskräfte verlange.240  
8.5.4 Kritik an der These eines qualifikationsspezifischen technologischen Wan-
dels 
Die  Argumentation,  dass  ein  qualifikationsspezifischer  technologischer  
Wandel am Ursprung der empirisch beobachteten Veränderungen in der Einkom-
mensverteilung  und  bei  den  Bildungsprämien  steht,  ist  umstritten.  Card  und  
DiNardo  (2005)  kritisieren  an  den  bestehenden  Studien,  dass  die  empirisch  
feststellbaren Veränderungen  nicht  derart  eindeutig  für  einen  qualifikationsspe- 
zifischen Wandel sprechen würden. Beispielsweise hätten die Bildungsprämien in 
manchen Ländern  und  Altersgruppen  im  beobachteten  Zeitraum  
abgenommen,  und  nicht  wie  es  durch  die  Theorie  zu  erwarten  gewesen  wäre,  
zugenommen. Die Unterschiede würden sich zudem hauptsächlich zwischen Col-
lege und High-School Absolventen  und  bei  jüngeren  Arbeitskräften  in  den  
USA, Grossbritannien und Kanada zeigen (Card und DiNardo 2005, S. 12). Die 
Bildungsprämie, beispielsweise von High-School Abbrechern,  sei  in  den  USA  
zwischen  1980  und  2000  zudem  stabil  geblieben  (Card und DiNardo 2005,  
S. 17). Dies widerspreche der Theorie ebenso, wie die Tatsache, dass bei Arbeits-
kräften über 35 Jahren nicht einmal in den USA in den 1980er und 1990er Jahren
eine Zunahme der Lohnunterschiede feststellbar gewesen sei. Die gesamte These 
stehe deshalb auf einem sehr wackligen  empirischen Fundament.  Ein  zentrales  
Problem  vieler  Untersuchungen  orten  die  beiden  Autoren  in  der  
Methodik. Da ein Nachfrageschock letztlich nur innerhalb der Struktur eines An- 
gebots- und Nachfragemodells feststellbar sei, seien die Forschungsresultate stark  
abhängig von der zugrunde liegenden Theorie.241 Durch die methodischen Prob- 
leme und aus Mangel an besseren Erklärungen werde häufig davon ausgegangen,  
dass der qualifikationsspezifische technologische Wandel ursächlich für die beo- 
bachteten  Ergebnisse  verantwortlich  sei.  Card  und  DiNardo  sprechen  deshalb 
240 „This reasoning implies that machines complementary to skilled workers will be more 
profitable to develop when there are more skilled workers to use them. New technologies have 
become more skill-biased throughout most of the twentieth century because the supply of 
skilled workers has grown steadily. This perspective also suggests that a faster increase in the 
supply of skills can lead to an acceleration in the demand for skills“ (Acemoglu 2002, S. 12).
241 „Given the model-dependent nature of the evidence, a convincing case for the technology 
hypothesis requires an evaluation of the maintained structural model. In reality, these models are 
over-simplified, and often have other predictions that are inconsistent with key facts. Many of 
the structural models used in the technological change literature completely ignore the supply 
side of the labor market, and nearly all abstract from factors like discrimination and frictional 
imperfections that may have an impact on low-skilled workers » 
(Card und Di Nardo 2005, S. 3).
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von einem „proof by residual“ (Card und DiNardo 2005, S. 29), also einem Be-  
weis aufgrund fehlender alternativer Erklärungen.  
Gemäss Piketty (2013) hält die Theorie des qualifikationsspezifischen technologi-  
schen Wandels als Erklärung für die Zunahme der Ungleichheit aus zwei Grün-  
den nicht stand.  Erstens stellt er  fest,  dass die Ungleichheit der Arbeitseinkom-  
men vor allem durch den Anstieg der höchsten Löhne begründet ist. 242  Dies gilt,   
wie zuvor gezeigt wurde, auch für die Schweiz (Abschnitt 6.4.1.3). Eine Theorie   
zur Erklärung der veränderten Lohnverteilung müsste folglich den Zuwachs bei 
den  höchsten  Löhnen  erklären  können.  Ein  Ansatz,  welcher  die  technologische 
Entwicklung und die Qualifikation in den Mittelpunkt der Erklärung stellt, dürfte 
damit aber Mühe bekunden, da sich die Unterschiede auch innerhalb der höchsten 
Einkommen  nicht  mit  objektiven  Kriterien  erklären  liessen.243 Zweitens  stellt  er   
fest,  dass  die  Entwicklung  der  Ungleichheit  in  den  Lohneinkommen  zwischen 
sehr  ähnlichen  Ländern,  mit  entsprechend  ähnlichen  technologischen  Entwick-  
lungen, teilweise grosse Unterschiede aufweist.244 Piketty (2013) hält fest, dass die 
Lohnungleichheit,  welche  sich  zum  grössten  Teil  durch  die  Abkopplung  der   
höchsten Löhne erklärt, vor allem in den USA weit stärker angestiegen ist, als in 
Ländern Kontinentaleuropas oder in Japan. 
242 „Tout d’abord (...) la montée des inégalités salariales aus États-Unis concerne avant tout les 
très hauts salaires: les 1% des rémunérations les plus plus élevées, et plus encore les 0.1% les 
plus élevées“ (Piketty 2013, S. 498). 
243 „Si l’on considère le décile supérieur dans son ensemble (les 10% les plus élevés), alors on 
constate que les „9%“ ont certes connu des progressions salaires, mais néanmoins sans com-
mune mesure avec les progression observées au niveau des „1%“. Concrètement, les rémunéra-
tions autour de 100’000 dollars - 200'000 dollars ont progressé à peine plus vite que la moyenne, 
alors que celles supérieures à 500'000 dollars (et plus encore les rémunérations de plusieurs mil-
lions de dollars) ont littéralement explosé. Cette trés forte discontinuité au sein des hauts sa-
laires pose une première difficulté importante pour la théorie de la productivité marginale: si l’on 
examine l’évolution des qualifications de ces différents groupes, que ce soit en termes de nombre 
d’années d’études, de sélectivité des filières suivies, ou d’éxperiences professionelles, il est bien 
difficile de détecter la moindre discontinuité entre „9%“ et les „1%“ 
(Piketty 2013, S. 498). 
244 „La seconde difficulté – et sans difficulté majeure rencontrée par la théorie de la productivité 
marginale – et que ce décrochage des très hauts salaires a eu lieu dans certains pays développées 
et pas dans d’autres. Cela laisse à penser que les différences institutionelles entre pays – et non 
des causes générales et a priori universelles telles que le changement technologique – ont joué un 
rôle central“ (Piketty 2013, S. 500). 
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Diese Länder würden aber technologisch eine vergleichbare Entwicklung aufwei-
sen.245  Er erklärt sich die Zunahme der Lohnungleichheit deshalb durch veränder-
te soziale Normen. Diese Veränderung habe dazu geführt, dass vor allem in den 
USA und in Grossbritannien, sowie – allerdings in weit geringerem Ausmass in 
Kontinentaleuropa und Japan - die Akzeptanz gegenüber hohen Löhnen und 
grossen Lohnunterschieden gestiegen sei.246  
Galbraith (2012) erklärt die Zunahme der Einkommensungleichheit in den USA 
unter anderem durch die gestiegenen Gewinne einzelner Sektoren, unter anderem 
im Finanzsektor. Philippon und Reshef (2009) stellen fest, dass in den USA im 
Finanzsektor die Löhne im Vergleich zur gesamtwirtschaftlichen Lohnentwick-lung 
langfristig einen U-förmigen Verlauf aufweisen. Zwischen 1909 und 1933 waren die 
Löhne und das Qualifikationsniveau im Finanzsektor gemäss den Autoren 
überdurchschnittlich hoch. Anschliessend habe sich hingegen eine dramati-sche 
Wende vollzogen, wobei sich sowohl die Löhne als auch das Qualifikationsniveau 
dem gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt angeglichen haben. 
245 „Mais le fait est que l’évolution est à ce jour beaucoup moins forte en Europe continentale et 
au Japon qu’aux États-Unis (et, dans un moindre mesure, que dans les autres pays anglo-saxons). 
Or cela peut nous informer sur les mécanismes en jeu. Cette divergence entre les différentes 
parties du monde riche ent en effet d’autant plus frappante que le changement technologique a 
été le même un peu partout: en particulier, les technologies de l’information concernant 
évidemment tout autant le Japon, l’Allemagne, la France, la Suède ou le Danmark que les États-
Unis, le Royaume-Uni ou le Canada“ (Piketty 2013, S. 509). 
246 „Autrement dit, les inégalités salariales ont fortement progressés aus États-Unis et au 
Royaume-Uni, tout simplement parce que les sociétés américaines et britanniques sont devenues 
beaucoup plus tolérantes face aux rémunérations extrêmes à partir des années 1970-1980. Une 
évolution similaire des normes sociales a également eu lieu dans les sociétés européenes et ja-
ponaises, mais elle a commencé plus tard (dans les années 1980-1990, voire 1990-2000), et elle a 
été à ce jour beaucoup moins forte“ (Piketty 2013, S. 528). 
Neoklassik: Marktanpassung, Substitution und effiziente Gleichgewichte 
351 
Ab 1980 stellen sie erneut einen deutlichen Anstieg der relativen Löhne und Qua-
lifikationsniveaus im Finanzsektor im Vergleich zur Gesamtwirtschaft fest.247 Die 
Autoren halten den Einfluss der Informationstechnologien und somit den techno-
logischen Wandel auf die Einkommensverteilung aufgrund dieser langfristigen 
Betrachtung nicht für entscheidend. Bereits zu Beginn des 20. Jahrhunderts sei 
eine deutliche Erhöhung der relativen Löhne und Qualifikationsniveaus im Fi-
nanzsektor zu verzeichnen gewesen, ohne dass dabei Computer im Einsatz gewe-
sen seien. Entscheidend sei vielmehr die Deregulierung im Finanzsektor, die Zu-
nahme der Börsengänge und der Anstieg der Kreditrisiken. Sie würden die höhe-
ren relativen Löhne und Qualifikationsniveaus im Finanzsektor erklären.248 Sofern 
die Entwicklung im Finanzsektor wesentlich zur Erklärung des Anstiegs der Ein-
kommensungleichheit beiträgt, ergibt sich dadurch ein anderes Bild. Nicht der 
qualifikationsspezifische technologische Fortschritt hat zu einem Anstieg der Ein-
kommensungleichheit geführt, sondern höhere Erträge im Finanzsektor. Dadurch 
wiederum konnten relativ höher qualifizierte Arbeitskräfte angeworben werden. 
Atkinson (2015) argumentiert, dass der technologische Wandel keine Kraft der 
Natur, sondern die Folge von gesellschaftlichen und wirtschaftlichen Entschei-
dungen sei. Seine Folgen liessen folglich auch Spielräume offen. Deshalb sei eine
247 „Our analysis reveals a set of new stylized facts. First, the relative skill intensity and relative 
wages of the financial sector exhibit a U-shaped pattern from 1909 to 2006. From 1909 to 1933 
the financial sector was a high skill, high wage industry. A dramatic shift occurred during the 
1930s: the financial sector rapidly lost its high human capital and its wage premium relative to the 
rest of the private sector. The decline continued at a more moderate pace from 1950 to 1980. By 
that time, wages in the financial sector were similar, on average, to wages in the rest of the 
economy. From 1980 onward, another dramatic shift occurred. The financial sector became once 
again a high skill, high wage industry. Strikingly, by the end of the sample relative wages and 
relative education levels went back almost exactly to their pre-1930s levels. “ 
(Philipon und Reshef 2009, S. 3).  
248 „Our main conclusion from the analysis of the determinants of the evolution of education and 
wages in the financial sector is that deregulation and corporate finance played dominant roles. 
We find a robust and economically significant positive effect of deregulation on skill and wages 
in the financial sector, both in the aggregate time series and across subsectors. Moreover, we 
show that the nature and timing of regulatory changes point toward a causal role for deregu-
lation. We also find that corporate finance activities linked to IPOs (Initial public offering, zu 
deutsch: Börsengang, Anm. des Verf.) and credit risk increase the demand for skilled labor. 
Historical evidence on general purpose technologies allows us to claim that there is a causal 
impact of corporate finance on the demand for skills in the financial industry. Linking IPOs and 
credit risk to technological revolutions is also an interesting way to conclude our discussion of 
the IT revolution. We show that the direct impact of IT is limited: the use of computers by the 
financial industry does not explain its use of human capital. We also argue, however, that the 
indirect impact of IT is important: the creative destruction that IT induces in the non financial 
corporate sector is a key driver of the demand for skills in the financial industry.“ 
(Philipon und Reshef 2009, S. 30). 
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breitere  Analyse  des  gesellschaftlichen  und  wirtschaftlichen  Kontexts  erforder- 
lich.249 Diese leistet die Theorie des qualifikationsspezifischen Wandels nicht.  
8.6 Sraffas Produktionsmodell und die Kritik an der Neoklassik 
Der strukturelle Wandel führt im neoklassischen Modell durch eine Veränderung  
der relativen Güter- und/oder Faktorpreise zu einer Anpassung der Konsumge- 
wohnheiten  und/oder  der  Einsatzverhältnisse  bei  den  Produktionsfaktoren.  Als  
Folge davon entsteht nach einer Anpassungsphase auf flexiblen Güter- und Fak- 
tormärkten ein neues Vollbeschäftigungsgleichgewicht. Piero Sraffa (1976) formu- 
lierte eine Kritik an dieser neoklassischen Argumentation aus einer ricardianischen  
Perspektive. Er entwickelte sein Modell für die lange Frist, wobei sich die Güter- 
preise den objektiven Produktionskosten anpassen.250  
Abweichungen der Preise von den Produktionskosten sind nur in der kurzen Frist  
als Folge eines Über- oder Unterangebots möglich. Somit ist es nicht das Wech- 
selspiel aus Angebot und Nachfrage, welches zur Erklärung der Preisbildung ent- 
scheidend ist, sondern die technologischen Bedingungen der Produktion sowie die  
relativen  Kosten  für  Arbeit  und  Kapital.  Das  relative  Verhältnis  zwischen  den  
Kosten  für  Arbeit  und  Kapital  entspricht  aber  nichts  anderem  als  der  Einkom- 
mensverteilung.  Die  Verteilung  des  Sozialproduktes  kann  deshalb  nicht  als  Er- 
gebnis eines Marktprozesses verstanden werden. Vielmehr unterliegt die neoklas- 
sische Verteilungstheorie einem Zirkelschluss. Sie leitet die Verteilung des Sozial- 
produkts aus den Preisen für Produktionsfaktoren ab, obwohl die Verteilung zwi- 
schen den Einkommen für Arbeit und Kapital bereits zuvor die Preise von Kapi- 
talgütern  festlegt.  Dies  zeigt  sich  daran,  dass  eine  Erhöhung  der  Lohnsätze  für  
Arbeitskräfte  zu  einer  geringeren  Profitrate  führt.  Diese  Veränderung  der  Ein- 
kommensverteilung  verändert  aber  wiederum  die  Preise  von  Kapitalgütern.  Der  
Preis von Kapital kann folglich nicht unabhängig von der Einkommensverteilung  
– dem Verhältnis zwischen Lohn und Profit – bestimmt werden. Eine Ableitung
der  Einkommensverteilung  aus  dem  Preis  für  Produktionsfaktoren  ist  deshalb
nicht möglich.
249 „Technological progress is not a force of nature but reflects social and economic decisions. 
Choices by firms, by individuals, and by governments can influence the direction of technology 
and hence the distribution of income. The law of supply and demand may place limits on the 
wages that may be paid, but it leaves plenty of room for the operation of wider considerations. A 
richer analysis is needed that takes account of the economic and social context“ (Atkinson 2015, 
S.3).
250 Ricardo argumentierte wie folgt: „Es sind die Produktionskosten, die letztlich die Preise der 
Waren bestimmen müssen, und nicht, wie oft behauptet worden ist, das Verhältnis zwischen 
Angebot und Nachfrage. Das Verhältnis zwischen Angebot und Nachfrage kann allerdings 
zeitweise den Marktpreis einer Ware beeinflussen, bis sie in grösserer oder geringerer Menge 
geliefert wird, je nachdem, ob die Nachfrage gestiegen oder zurückgegangen ist. Das wird aber 
nur eine Wirkung von zeitweiliger Dauer sein“ (Ricardo 1817/2006, S. 325). 
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8.6.1 Ein einfaches Produktionsmodell mit Weizen 
Sraffa (1976) entwickelt zuerst ein einfaches volkswirtschaftliches Modell ohne 
Aussenhandel. Es entspricht einer reinen Tauschwirtschaft, in der keine langlebi-
gen Kapitalgüter existieren. In der Volkswirtschaft wird nicht gespart. Das gesam-
te erwirtschaftete Nettoprodukt wird durch den Konsum verbraucht. Das Modell 
beschreibt eine Volkswirtschaft die weder wächst noch schrumpft. Es entspricht 
dadurch einem Reproduktionsmodell, in dem der Produktionsaufwand gerade 
dem Produktionsergebnis entspricht.  
In der beschriebenen Volkswirtschaft existieren nur zwei Branchen. Die erste 
Branche stellt Weizen her. Dieser Weizen kann einerseits zum Konsum, anderer-
seits aber auch zur Produktion verwendet werden. Die zweite Branche ist eine 
Investitionsgüterindustrie. Sie stellt Eisen her. Beide Branchen verwenden zur 
Produktion ihres Gutes sowohl Weizen als auch Eisen. Zur Produktion von Wei-
zen muss beispielsweise Weizen zur Ernährung der Arbeitskräfte bereitgestellt 
werden. Eisen wird zur Bearbeitung der Felder benötigt, beispielsweise in der 
Form von Schaufeln, Hacken oder Pflügen. Vereinfachend wird nur von der 
Verwendung von Eisen gesprochen. Zur Produktion von Eisen sind ebenfalls 
Weizen und Eisen notwendig. Der Weizen dient der Ernährung der Arbeitskräfte 
und zur Herstellung von Feuer. Das Eisen wird beispielsweise eingesetzt, um Ei-
sen zu gewinnen oder zu verarbeiten.  
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Beide Branchen kaufen ihre Vorleistungsgüter (Inputs) als Waren und Verkaufen 
ihre Produktion (Outputs) als Waren. Somit zeigt sich der Produktionsprozess, 
welcher von Sraffa (1976) als „Warenproduktion mittels Waren“ beschrieben 
wird.  
Im nachfolgenden Beispiel werden in der Branche I aus 280 Einheiten Weizen 
und 12 Einheiten Eisen 400 Einheiten Weizen produziert. In Branche II entste-
hen aus 120 Einheiten Weizen und 8 Einheiten Eisen 20 Einheiten Eisen. Für die 
gesamte volkswirtschaftliche Produktion werden 400 Einheiten Weizen und 20 
Einheiten Weizen als Vorleistungen verwendet, wobei ein Teil der Vorleistungen 
aus der eigenen Produktion stammen (Weizen in Branche I und Eisen in Branche 
II). Aus den Vorleistungen entstehen wiederum 400 Einheiten Weizen und 20 
Einheiten Eisen. Das System reproduziert sich somit selber. Es werden keine 
Überschüsse produziert und das Modell entspricht einer reinen Tauschwirtschaft 
(vgl. Sraffa 1976, S. 21):  
 
Tabelle 11: Sraffa - einfaches Produktionsmodell mit Weizen 
Branche Inputs Output 
Branche I  
(Weizenproduktion) 
280 Einheiten Weizen  
+ 12 Einheiten Eisen 
400 Einheiten Weizen 
Branche II  
(Eisenproduktion) 
120 Einheiten Weizen 
+ 8 Einheiten Eisen 
20 Einheiten Eisen 
Total 
400 Einheiten Weizen  
+ 20 Einheiten Eisen 
400 Einheiten Weizen 
+ 20 Einheiten Eisen 
Ein Teil der Produktion der jeweiligen Branche wird zum Eigengebrauch verwendet, 
der andere Teil wird auf einem Markt mit vollkommener Konkurrenz angeboten. Aus 
obigem Beispiel folgt, dass 120 Einheiten an Weizen und 12 Einheiten Eisen auf dem 
Markt angeboten werden. Diese werden genau in der entsprechenden Höhe von der 
jeweils anderen Branche nachgefragt. Angebot und Nachfrage stimmen überein, da es 
sich um eine langfristige Betrachtung handelt. Die Preise müssen deshalb im 
Gleichgewicht so bestimmt sein, dass die Reproduktion des Systems gewährleistet ist. 
Sie werden dafür ausschliesslich durch die Angebotsseite gebildet und durch die 
Produktionskosten bestimmt. Die Nachfrageseite hat in der langen Frist keinen 
Einfluss auf die Höhe der Preise. 
Die Bestimmung der Produktionspreise erfolgt mit Hilfe eines Gleichungssystems. 
Dabei wird mit p1 der Preis des Gutes der Branche I (Weizen) und mit p2 der Preis 
des Gutes der Branche II (Eisen) bezeichnet. Somit ergeben sich für obiges Beispiel 
folgende zwei Gleichungen: 
   280!!+ 12!!= 400!!
   120!!+ 8!!= 220!! 
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Die relativen Preise müssen nun dergestalt sein, dass sie eine Reproduktion des 
Systems ermöglichen. Die Auflösung des Systems ergibt ein Preisverhältnis von:  !!!! = 101 = 10 
Somit beträgt der Preis einer Einheit Eisen das Zehnfache des Preises einer Ein-
heit Weizen. Wird dem Weizen die Funktion des Numeraire-Guts zugeteilt, dann 
entspricht der Preis für eine Einheit Weizen per Definition dem Wert 1. Der Preis 
für eine Einheit Eisen beträgt dementsprechend 10. Alternativ kann das Glei-
chungssystem auch in folgender Form geschrieben werden:  280400 !! + 12400 !! = !!12020 !! + 820 !! = !! 
Die Verhältnisse !"#!!!  und !"!""   
zeigen, welche Menge der jeweiligen Produktionsgüter benötigt werden, um eine 
Mengeneinheit an Weizen herzustellen. Zur Produktion von einer Einheit Weizen 
sind 
 
!"#!"" = 0.7 Einheiten Weizen und !"!"" = 0.03  
Einheiten Eisen notwendig. Zur Produktion einer Einheit Eisen werden hingegen 
6 Einheiten Weizen und 0.4 Einheiten Eisen benötigt. Diese Verhältnisse entspre-
chen Produktionskoeffizienten, welche wiederum die technologischen Produkti-
onsbedingungen widerspiegeln. Werden die Produktionskoeffizienten nun mit 
den bereits zuvor berechneten Preisen für Weizen und Eisen multipliziert, dann 
ergibt sich folgendes Resultat: 0.7 ∙ 1 + 0.03 ∙ 10 = !! = 16 ∙ 1 + 0.04 ∙ 10 = !! = 10 
Die Produktionskosten, welche sich aus den zur Produktion verwendeten Gütern 
multipliziert mit ihren Preisen ergibt, entsprechen gerade den Absatzpreisen. Die 
Höhe der Preise folgt somit einzig aus den technischen Bedingungen der Produk-
tion und den Preisen der Vorleistungsgüter.  
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Das Produktionsmodell von Sraffa (1976) lässt sich wie folgt verallgemeinern:  !!!!! + !!"!! +⋯+ !!!!! = !!!!"!! + !!!!! +⋯+ !!!!! = !!. . .!!!!! + !!!!! +⋯+ !!!!! = !! 
 
Mit bij werden die Produktionskoeffizienten beschrieben. Dabei wird mit i die 
Branche bezeichnet, in der die Inputgüter j eingesetzt werden. Mit j demgegen-
über wird angegeben, in welcher Branche das Vorleistungsgut hergestellt wurde. 
So beschreibt der Koeffizient b43 beispielsweise, wie viele Güter der dritten Bran-
che zur Produktion eines Gutes der vierten Branche benötigt werden. Da im 
Gleichungssystem n-1 linear unabhängige Gleichungen existieren, können alle n-1 
relativen Preise bestimmt werden.  
8.6.2 Ein Produktionsmodell mit Überschüssen  
Das einfache Produktionsmodell soll nun so erweitert werden, dass in der Volks-
wirtschaft Überschüsse produziert werden und eine Profitrate auf das eingesetzte 
Kapital erwirtschaftet werden kann. Der physische Überschuss wird dabei aus-
schliesslich in der ersten Branche, der Weizenproduktion, erwirtschaftet. Grund 
für die grössere Produktion ist eine höhere Arbeitsproduktivität dank technologi-
schem Fortschritt. Dieser führt dazu, dass mit der gleichen Menge an Vorleis-
tungsgütern (Inputs) eine grössere Menge an Weizen produziert (Output) werden 
kann, so dass im Beispiel nicht wie zuvor 400 sondern neu 575 Einheiten an Wei-
zen produziert werden (vgl. Sraffa 1976, S. 25):  
 
Tabelle 12: Sraffa - Produktionsmodell mit Überschüssen 
Branche Inputs Output 
Branche I  
(Weizenproduktion) 
280 Einheiten Weizen  
+ 12 Einheiten Eisen 
575 Einheiten Weizen 
Branche II  
(Eisenproduktion) 
120 Einheiten Weizen 
+ 8 Einheiten Eisen 
20 Einheiten Eisen 
Total 
400 Einheiten Weizen  
+ 20 Einheiten Eisen 
 
 
Der Überschuss (Nettoprodukt) im System beträgt nun folglich 175 Einheiten 
Weizen. Bei gleichbleibenden Preisen wie zuvor, würden nur die Unternehmen 
der ersten Branche (Weizen) einen Überschuss realisieren, während die Eisenpro-
duzenten leer ausgingen. Die Profitrate in der Eisenbranche läge als Folge davon 
bei 0%. In der Weizenbranche hingegen läge sie bei 43.75%.  
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Die Profitrate ergibt sich dabei aus dem Verhältnis zwischen dem Wert des einge-
setzten Kapitals und dem Wert des erwirtschafteten Überschusses:  175!!280!! + 12!! = 175 ∙ 1280 ∙ 1 + 12 ∙ 10 = 0.4375 
Unter der Annahme vollkommener Konkurrenz wird die hohe Profitrate in der 
Weizenbranche mittel- und langfristig Unternehmen aus der Eisenbranche anlo-
cken, welche keinen Profit zu erzielen vermögen. Sraffa (1976) geht deshalb in 
seiner langfristigen Analyse von vollständig angepassten Situationen aus. Dadurch 
besteht in der Volkswirtschaft eine einheitliche Profitrate. Als Folge davon ändern 
sich die relativen Preise der produzierten Güter. Das Produktionssystem muss 
dadurch neu wie folgt formuliert werden, wobei mit π die Profitrate bezeichnet 
wird:  (280!! + 12!!)(1 + !) = 575!!(120!! + 8!!)(1 + !) = 20!!  
Durch das Ausmultiplizieren auf der linken Seite des Gleichheitszeichens ergibt 
sich: 280!! + 12!! + !(280!! + 12!!) = 575!!120!! + 8!! + !(120!! + 8!!) = 20!!  
Jede der beiden Branchen erhält im Gleichgewicht einerseits die eingesetzten Vor-
leistungsgüter (Inputs, Kapitalvorschuss) zurück:  !"#$%ℎ! ! = 280!! + 12!!!"#$%ℎ! ! = 120!! + 8!!  
Andererseits erzielen beide Branchen einen Profit, dessen Höhe, aufgrund der 
einheitlichen Profitrate, abhängig vom Wert des eingesetzten Kapitalvorschusses 
ausfällt:  !"#$%& !"#$%ℎ! ! = !(280!! + 12!!)!"#$%& !"#$%ℎ! ! = !(120!! + 8!!)  
Das System kann wiederum mit der Hilfe von Produktionskoeffizienten ausge-
drückt werden, welche den Stand der Technik widerspiegeln:  280575 !! + 12575 !! 1 + ! = !!12020 !! + 820 !! 1 + ! = !!  
Wenn dem Weizengut wieder die Funktion als Numeraire (p1=1) zugeordnet wird, 
dann können die zwei verbleibenden Unbekannten weiterhin bestimmt werden. 
In obigem Beispiel ergeben sich eine Profitrate von π = 0.25 und ein Eisenpreis 
pro Einheit, welcher im Vergleich zu einer Einheit an Weizen 15 Mal höher ist 
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(p2/p1 = 15/1). Der Wert der Vorleistungsgüter (Kapitalvorschuss) beläuft sich in 
der Branche I auf 460 Weizeneinheiten:  280 ∙ 1 + 12 ∙ 15 = 460
 
Bei der berechneten Profitrate von 25% ergibt sich ein Überschuss im Wert von 
115 Weizeneinheiten. In der Eisenbranche beträgt der Wert des Kapitalvorschus-
ses 240 Weizeneinheiten. Es resultiert ein Profit mit einem Wert von 60 Weizen-
einheiten. Dies führt im Beispiel zu folgenden Werten (vgl. Sraffa 1976, S. 25):  
 
Tabelle 13: Sraffa - Produktionsmodell mit einheitlicher Profitrate 
Branche Kapitalvorschuss Profit Bruttoprodukt Profitrate 
Branche I  
(Weizenbranche) 
460 115 575 25% 
Branche II  
(Eisenbranche) 
240 60 300 25% 
Total 700 175 875 25% 
8.6.3 Ein Produktionsmodell mit Arbeit und Lohnzahlungen  
Das Modell kann nun weiter der Wirklichkeit angepasst werden, indem ein Real-
lohnsatz (w) und somit die Einkommensverteilung berücksichtigt wird. Dabei 
wird von homogenen Arbeitskräften und einem einheitlichen Lohnsatz ausgegan-
gen. Der Reallohnsatz pro Zeiteinheit entspricht dabei einem Warenkorb, der aus-
schliesslich aus Weizen besteht. Die Anzahl geleisteter Arbeitsstunden wird mit 
LST bezeichnet. Somit ergibt sich folgendes Gleichungssystem:  (280!! + 12!!) 1 + ! + ! !"# = 575!!(120!! + 8!!) 1 + ! + ! !"# = 20!!  
Der Lohn wird den Arbeitskräften jeweils erst am Ende der Periode bezahlt. Des-
halb ist für die Arbeitslöhne kein Kapitalvorschuss notwendig und die Lohnsum-
me muss nicht mit (1+π) multipliziert werden. Die Einführung des Reallohnsatzes 
führt nun aber dazu, dass bei weiterhin zwei Gleichungen drei Unbekannte beste-
hen, das Preisverhältnis (p1/p2), die Profitrate (π) und der Reallohnsatz (w). Soll 
das Gleichungssystem gelöst werden, dann muss eine Unbekannte vorgegeben 
werden. Dies kann entweder der Reallohnsatz oder die Profitrate sein. Es zeigt 
sich dadurch wiederum, dass die Einkommensverteilung weder das Resultat einer 
bestimmten technologischen Produktionsweise, noch der Tauschverhältnisse ist.  
Das Produktionspreismodell kann nun mit Hilfe von Produktions- und Arbeits-
koeffizienten in folgender allgemeiner Form geschrieben werden:  
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!!!!! + !!"!! +⋯+ !!!!! 1 + ! + !"#(!) = !!!!"!! + !!!!! +⋯+ !!!!! 1 + ! + !"#(!) = !!. . .!!!!! + !!!!! +⋯+ !!!!! 1 + ! + !"#(!) = !! 
 
Die Produktionskoeffizienten, welche die Menge an Inputs aus anderen Branchen 
umschreiben, werden darin mit bij bezeichnet. Damit wird die Menge an Inputs 
des Gutes aus Branche j beschrieben, welche im Sektor i zur Produktion benötigt 
wird. Mit b12 wird beispielsweise die Menge an Gütern aus der zweiten Branche 
bezeichnet, welche benötigt wird zur Produktion des Gutes aus der ersten Bran-
che.  
In dieser allgemeinen Form des Produktionsmodells bestehen n linear unabhängi-
ge Gleichungen und n+1 Unbekannte. Dazu gehören neben den n-1 relativen 
Preisen, der Reallohnsatz und die Profitrate. Wie bereits beim einfachen System 
mit zwei Gleichungen erwähnt wurde, muss zur Lösung des Systems entweder der 
Reallohnsatz oder die Profitrate festgelegt werden. Sraffa (1976) entscheidet sich 
im Gegensatz zu Ricardo und Marx dazu, nicht den Lohnsatz, sondern die Profit-
rate exogen festzulegen. Bei einer exogen festgelegten Profitrate von 8% ergeben 
sich im vorherigen Beispiel für eine einfache Volkswirtschaft mit zwei Branchen 
folgende zwei Gleichungen:  
 (280!! + 12!!) 1 + 0.08 + ! 117.08 = 575!!(120!! + 8!!) 1 + 0.08 + ! 6.72 = 20!!  
 
Somit können die Werte für die verbleibenden Unbekannten berechnet werden. 
Neben der Höhe der exogen festgelegten Profitquote von 8% und des Preises des 
Numeraire-Gutes (p1) von 1, ergibt sich ein Preisverhältnis von 12 (p2/p1 = 12) 
und ein realer Lohnsatz von 1. Folglich mussten die Weizen produzierenden Un-
ternehmen aus der ersten Branche einen Kapitalvorschuss in der Höhe von 424 
Einheiten Weizen leisten, 280 für Weizen und 144 für Eisen. Bei der angenom-
menen Profitrate von 8% ergibt sich ein Profit in der Höhe von 33.92 Weizenein-
heiten. Die anfallenden Lohnkosten betragen 117.08 Weizeneinheiten. Der Um-
satz als Summe aus den Kosten und dem Profit beträgt 575 Weizeneinheiten. Das 
Volkseinkommen (Nettoprodukt) als Summe aus den Profiten und den Löhnen 
beträgt insgesamt 175 Weizeneinheiten, wobei die Lohnsumme 123.80 
(33.92+17.28) und die Profite 51.20 (117.08+6.72) Weizeneinheiten betragen.  
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Tabelle 14: Sraffa - Modell mit Lohnzahlungen 
Branche Kapitalvorschuss Profit Bruttoprodukt Profitrate 
Branche I  
(Weizenbranche) 
280 + 144 11.08 575 8% 
Branche II  
(Eisenbranche) 
120 + 96 6.72 240 8% 
Total 640 123.80 815 8% 
8.6.4 Die Ableitung der Lohn-Zinssatz-Kurve  
Aus den vorhergehenden Beispielen folgt, dass eine veränderte Profitrate auch zu 
einer Anpassung der relativen Preise und des realen Lohnsatzes führt. Als Folge 
davon verändert sich auch die gewinnmaximale Produktionstechnologie. Da sich aber 
alle relativen Preise anpassen, ist völlig unklar, zu welcher Veränderung die neuen 
Inputpreise bei der Profitrate führen. Die Idee der neoklassischen Theorie, dass eine 
höhere Profitquote zu einem geringeren Kapitaleinsatz, beziehungsweise ein höherer 
Lohnsatz zu einem geringeren Arbeitseinsatzes führt, trifft deshalb nicht prinzipiell zu. 
Ein höherer Reallohnsatz geht im bereits zuvor verwendeten Beispiel mit einer 
geringeren Profitrate einher. Beträgt die Profitrate im Beispiel 0 Prozent, dann ergibt 
sich ein Reallohnsatz von 1.41 Weizeneinheiten. Beträgt die Profitrate hingegen 25 
Prozent, dann beträgt der Reallohn 0 Weizeneinheiten. Die Werte dazwischen sind 
alle positiv. Gleichzeitig verändern sich die Preise entsprechend ihren 
Produktionstechnologien. Wird bei der Produktion eines Gutes beispielsweise mehr 
Kapital als Arbeit eingesetzt und erhöht sich gleichzeitig die Profitquote, dann steigt 
der relative Preis dieses Gutes. Bei einem Anstieg der Profitrate, beispielsweise von 8 
auf 16 Prozent, erhöht sich auch das Verhältnis zwischen p2 und p1, da sich die 
Produktionskosten des kapitalintensiveren Gutes erhöhen. Steigt hingegen der 
Lohnsatz, beispielsweise von 0.55 auf 1 Weizeneinheit, dann sinkt das Verhältnis der 
relativen Preise von 13.33 auf 12. Dies zeigt, dass die Technologie einen 
entscheidenden Einfluss auf die Veränderung der relativen Güterpreise, bei einer 
Veränderung der relativen Preise für Arbeit und Kapital hat.
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Tabelle 15: Sraffa - Lohn-Zinssatz-Kurve 
Profitrate Reallohnsatz p2/p1 
0% 1.41 10.79 
2% 1.31 11.08 
4% 1.21 11.38 
6% 1.10 11.69 
8% 1.00 12.00 
10% 0.89 12.32 
12% 0.78 12.65 
14% 0.67 12.99 
16% 0.55 13.33 
18% 0.43 13.69 
20% 0.31 14.05 
22% 0.19 14.42 
25% 0.00 15.00 
Diese Verhältnisse zwischen der Profitrate und dem Reallohnsatz können als 
Lohn-Zinssatz (Profitraten)-Kurve beziehungsweise als Faktorpreisverhältnis dar-
gestellt werden: 
Abbildung 133: Sraffa – Lohn-Zinssatz-Kurve
Im Beispiel ergibt sich die maximale Profitrate bei einem realen Lohnsatz von 
Null Weizeneinheiten. Der maximale Lohnsatz resultiert hingegen bei einer Pro-
fitrate von Null Prozent. Die Kurve verläuft dadurch konkav zum Ursprung und 
unterscheidet sich somit von der neoklassischen Lohn-Zinssatz-Kurve, welche 
konvex zum Ursprung verläuft. Neben einem konkaven Verlauf ist zwar auch ein 
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eines konkaven Verlaufs, der für die neoklassische Theorie weitreichende Folgen  
hat, wie die kapitaltheoretische Kritik zeigt.  
8.6.5 Die kapitaltheoretische Kritik  
Aus der kapitaltheoretischen Kritik folgt, dass keine klare Beziehung besteht zwi- 
schen der eingesetzten Menge eines Produktionsfaktors und seines Preises. Dar- 
aus können zwei wichtige Schlüsse gezogen werden: Erstens ist der Marktmecha- 
nismus nicht ausreichend, um bei einer Unterbeschäftigung der Produktionsfakto- 
ren ein Vollbeschäftigungsgleichgewicht herbeizuführen, da nicht zwingend eine  
Zunahme des Einsatzes des unterbeschäftigten Produktionsfaktors erfolgt. Zwei- 
tens kann die Einkommensverteilung nicht aus der Produktivität der Produktions- 
faktoren abgeleitet werden. Da die Einkommensverteilung bereits in die Preisbe- 
stimmung  von  Kapitalgütern  einfliesst,  kann  sie  nicht  aus  dem  Preis  für  Kapi- 
talgüter abgeleitet werden. Die Idee von Clark (1891, S. 312), dass « what a social  
class gets is, under natural law, what it contributes to the general output of indust- 
ry” hat deshalb keine Gültigkeit.  
8.6.5.1 „Reswitching“ und „Capital reversing“  
Die nachfolgende Argumentation folgt hauptsächlich der Darstellung von Gareg- 
nani  (1970).  Dabei  werden  wiederum  Lohn-Zinssatz-Kurven  konstruiert.  Eine  
dieser Kurven ist wie im Modell von Sraffa (1976) konkav, die andere Kurve ent- 
spricht  der  Surrogat-Produktionsfunktion  von  Samuelson  (1962)  und  ist  linear.  
Ihr liegt dementsprechend die Annahme zu Grunde, dass die Kapitalintensität in  
allen Sektoren gleich ist. Es werden zwei Produktionssektoren berücksichtigt. Im  
ersten Sektor werden Konsumgüter (Subskript c), im zweiten Sektor Kapitalgüter  
(Subskript k) hergestellt. Die Produktion wird durch Arbeitskräfte mit Hilfe von  
Kapitalgütern durchgeführt. Das Konsumgut wird wiederum als Numéraire-Gut  
behandelt. Sein Preis ist deshalb 1:   !!=!!!+!!!!(1+!) 1=!!!+!!!!(1+!) 
 
Dies  entspricht  einem  Modell,  wie  es  im  vorhergehenden  Abschnitt  hergeleitet  
worden ist. Dabei werden mit w der Reallohn, mit PK der Preis des Kapitalgutes,  
mit π die Profitrate, mit ak und ac die Arbeitskoeffizienten und mit kc und kk die  
Kapitalkoeffizienten der beiden Industrien bezeichnet. Mit letzteren wird die Ka- 
pitalintensität der Produktion im Kapitalgüter-Sektor beschrieben.  
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Durch einsetzen und auflösen nach dem Reallohn ergibt sich folgende abneh-
mende Funktion, welche den Reallohn mit dem Profit in Verbindung bringt:  ! = 1 − !!(1 + !)!! − !!!!(!!!! − !!! )(1 + !) 
Es können nun zwei Fälle untersucht werden, welche sich durch den unterschied-
lichen Einsatz der Technologie ergeben.  
Die erste Technik (1) führt zu einer konkaven Lohn-Zinssatz-Kurve, wie sie Sraf-
fa hergeleitet hat. Die Konvexität der Kurve entsteht dadurch, dass die Kapitalin-
tensität im Kapitalgütersektor höher ist als im Konsumgütersektor:  
 !!/!!!!>!!!/!!! ! /! >! /!
Sofern  sich  in  diesem  Fall  die  Profitquote  erhöht,  werden  Kapitalgüter  im  Ver- 
gleich zu Konsumgütern relativ teurer.  Dies  ist  deshalb der Fall, weil zur Produk- 
tion von Kapitalgütern relativ mehr Kapital  eingesetzt  wird.  Die Veränderung  
der  Einkommensverteilung,  bei  gleichbleibender  Technologie,  resultiert  
deshalb in veränderten relativen Preisen.  
Die zweite Technik (2) entspricht der linearen Lohn-Zinssatz-Kurve, welche Sa- 
muelson  (1962)  verwendet.  Ursache  für  die  Linearität  ist  die  Annahme,  dass  in  
beiden Produktionssektoren die gleiche Kapitalintensität besteht: !!/!!=!!/!! 
Die Annahme ermöglicht somit ein Resultat, wie in einem Modell mit nur einem  
Gut. Eine Veränderung der Einkommensverteilung führt in diesem Fall nicht zu  
einer  Veränderung  der  relativen  Preise,  da  beide  Sektoren  im  gleichen  Ausmass  
davon betroffen sind.  
 














Die lineare Lohn-Zinssatz-Kurve (2) mit einer einheitlichen Kapitalintensität in 
beiden Sektoren, entspricht folgender Gleichung:  ! = 1 − !!!! − !!!! ! 
Dabei misst 
!!!! die Steigung der Kurve. Je höher folglich die Kapitalintensität im 
Produktionsprozess ausfällt, desto steiler ist die Kurve. Dies gilt auch im Fall der 
Technik 1. Die Steigung der Kurve ist allerdings nicht linear und unterscheidet 
sich dementsprechend in jedem Punkt. Im Punkt P2 entspricht sie beispielsweise 
dem Umfassungswinkel a (UW a).  
Wie aus obiger Abbildung ersichtlich wird, ist die Wahl der Technik durch den 
Kapitaleigner beziehungsweise das Unternehmen abhängig von der Verteilung 
zwischen Löhnen und Profiten. Liegt die Profitquote links des Werts r1, dann 
wählen die Unternehmen die Technik 2. Grund dafür ist, dass sie bei gegebenem 
Lohnsatz mit dieser Technik höhere Profite erzielen können. Liegt der Zinssatz 
hingegen zwischen r1 und r2, dann wählen die Unternehmen die Technik 1, da sie 
dadurch bei gegebenem Lohnsatz höhere Profite erzielen können. Bei den Punk-
ten rechts von r2 wird jedoch wiederum die Technik 2 bevorzugt. Die Unterneh-
men kehren also mit steigender Profitquote wieder auf eine Technik zurück, wel-
che bereits zuvor bei einer niedrigeren Profitquote verwendet worden war. Dieser 
Vorgang entspricht dem Phänomen des „Reswitching“. Dabei kehren Unterneh-
men auf eine „alte“ Technik zurück. Sofern Unternehmen aber mit steigendem 
Zinssatz auf eine Technik zurückkehren können, welche sie auch bei einem nied-
rigeren Zinssatz verwendet haben, dann besteht kein eindeutiger Zusammenhang 
zwischen dem Einsatzverhältnis von Arbeit und Kapital und ihrem relativen Preis. 
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eine Substitution zwischen den Produktionsfaktoren stattfindet und eine Tendenz 
zur Vollbeschäftigung besteht.  
Aus der Abbildung ist auch ersichtlich, dass beim Punkt P1 ein Wechsel von der 
Technik 2 zur Technik 1 stattfindet. Ab diesem Punkt sinkt das Einsatzverhältnis 
zwischen Kapital und Arbeit, was sich an der flacher werdenden Steigung der ent-
sprechenden Kurve zeigt. Die Ursachen dafür müssen technischer Natur sein, da 
am Punkt P1 das Preissystem für beide Techniken gleich ist. Zwischen den Punk-
ten P1 und P2 steigt das Einsatzverhältnis zwischen Kapital und Arbeit wieder an, 
wie sich an der zunehmenden Steigung der Kurve zeigt. Dieser Effekt tritt aber 
nur auf, weil sich der Preis für Kapital verändert. In diesem Fall wächst der Ein-
satz von Kapital relativ zum Einsatz von Arbeit, obwohl gleichzeitig der Zinssatz 
steigt. Dieser Effekt wird auch als „capital reversal“ oder „reverse capital deepe-
ning“ bezeichnet. Er widerspricht ebenfalls der neoklassischen Idee, dass ein hö-
herer Zinssatz mit einem Rückgang der Kapitalintensität einhergehen muss. Ein 
eindeutiger Zusammenhang zwischen Faktorpreisen und Faktoreinsatzmengen ist 
somit durch die beiden beschriebenen Effekte theoretisch widerlegt.  
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8.6.5.2 Die kapitaltheoretische Kontroverse – Ein Sturm im Wasserglas?  
Samuelson als Vertreter und Verteidiger des neoklassischen Paradigmas gestand die  
Niederlage  in  der  theoretischen  Auseinandersetzung  rund  um  die  Kapitalkont- 
roverse  ein.251  Demgegenüber argumentierte  beispielsweise Blaug  (2001),  dass  die  
Kritik an der Neoklassik zwar theoretisch richtig sei, ihr jedoch keine empirische  
Bedeutung und somit auch keine praktische Relevanz zugesprochen werden kön- 
ne.252  Blaug  (1976)  argumentiert  zudem,  dass  die  daraus  resultierende  Schlussfol- 
gerung, dass nämlich die neoklassische Theorie aufgrund der theoretischen Debat- 
te  aufgegeben  werden  sollte,  völlig  übertrieben  sei.253  Der  Aussage  einer  empiri- 
schen  Irrelevanz  der  Kapitalkontroverse  widersprechen  empirische  Studien,  wel- 
che für beide Effekte – das „Reswitching“ und das „Reverse Capital Deepening“ -  
empirische Hinweise finden (D'Ippolito 1987, D'Ippolito 1989, Mainwarning und  
Steedman 1995, Petri 2000, Han und Schefold 2003). Dabei scheinen die Effekte  
zwar nicht dominant zu sein, Han und Schefold (2003) erachten sie aber als aus- 
reichend  um  die  neoklassische  Produktions-  und  Verteilungstheorie  in  Frage  zu  
stellen.254 Somit kann das Argument, die Effekte würden in der Wirklichkeit nicht  
auftreten, keine unwidersprochene Gültigkeit beanspruchen. Die Schlussfolgerung 
251
   „Pathology   illuminates   healthy   physiology.   Pasinetti,   Morishima,   Bruno-Burmeister-  
Sheshinski,  Garegnani  merit  our  gratitude  for  demonstrating  that  reswitching  is  a  logical   
possibility  in  any  technology,  indecomposable  or  decomposable.  Reswitching,  whatever  its   
empirical likelihood, does alert us to several vital possibilities: Lower interest rates may bring   
lower  steady-state  consumption  and  lower  capital/output  ratios,  and  the  transition  to  such   
lower interest rate can involve denial of diminishing returns and entail reverse capital deepening   
in which current consumption is augmented rather than sacrificed. There often turns out to be   
no  unambiguous  way  of  characterizing  different  processes  as  more  "capital-intensive,"  more   
"mechanized," more "roundabout," except in the ex post tautological sense of being adopted at   
a lower interest rate and involving a higher real wage. Such a tautological labeling is shown, in   
the   case   of   reswitching,   to   lead   to   inconsistent   ranking   between   pairs   of   unchanged   
technologies, depending upon which interest rate happens to prevail in the market. If all this   
causes headaches for those nostalgic for the old time parables of neoclassical writing, we must   
remind ourselves that scholars are not born to live an easy existence. We must respect, and ap-  
praise, the facts of life“ (Samuelson 1966, S. 582f).    
252 “…any attempt to bypass the reswitching conundrum by purely theoretical arguments must   
obviously fail. The only argument, as I have endlessly but fruitlessly contended, is an empirical   
one: no one has ever shown that reswitching actually occurs in any even quasi-realistic model“   
(Blaug 2001 zitiert nach Han et al. 2003, S. 8).   
253 “The  Cambridge  School  has  this  crazy  idea,  that  if  we  have  a  rigorous  simple  theory,  and   
then we discover one little flaw in it, that makes it more complicated to use it, we are finished.   
If we need five tyres to run a car instead of four tyres, we haven’t got a car any more, so we   
must give up everything and start using an aeroplane” (Blaug 1976, S. 38).   
254 „The observed cases of reswitching and reverse capital deepening do not appear to constitute   
a majority, but they seem to suffice to undermine the neoclassical production and distribution 
theory, both in a stochastical and falsificatorical sense“ (Han und Schefold, 2003, S. 24).  
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von Cohen und Harcourt (2003, S. 211f) fällt den auch gegenteilig zu derjenigen 
Blaugs aus: „The Cambridge controversies were not a tempest in a teapot.(…) 
While many of the key Cambridge, England, combatants stopped asking questions 
because they died, the questions have not been resolved, only buried».  
8.7 Pasinettis Modell des strukturellen Wandels 
Das Modell von Pasinetti wird nachfolgend weit ausführlicher dargestellt als die 
vorhergehenden Ideen, da er verschiedene theoretische und empirische Erkennt-
nisse in sein Modell integriert. Er berücksichtigt dabei sowohl angebots-, als auch 
nachfrageseitige Erklärungen als Ursachen für den Strukturwandel.  
8.7.1 Einführung 
Pasinetti orientiert sich an einer ricardianischen Vorstellung der Wertschöpfung 
im Produktionsprozess. Im Zentrum der Produktion steht die Arbeit, welche reale 
wirtschaftliche Werte schafft. Kapitalgüter entsprechen im Produktionsprozess 
indirekter Arbeit. Mit indirekter Arbeit werden somit Arbeitsleistungen bezeich-
net, durch welche in vorhergehenden Produktionsprozessen Kapitalgüter geschaf-
fen wurden. Als direkte Arbeit wird im Gegensatz dazu die unmittelbar im Pro-
duktionsprozess eingesetzte Arbeit bezeichnet.  
Die Höhe eines langfristigen Preises bestimmt sich durch die zur Produktion die-
ses Gutes eingesetzte direkte und indirekte Arbeit. Pasinetti verneint dabei die 
Effekte von Angebot und Nachfrage nicht, geht aber wie Sraffa und Ricardo da-
von aus, dass es sich dabei um kurzfristige Abweichungen von einem Gravitati-
onspunkt handelt. Dieser wird durch die langfristigen Preise bestimmt.  
 











produziert ein  
Kapitalgut 
Mit Hilfe des Kapitalgutes  
(= indirekte Arbeit) wird ein Endgut 
produziert; der Profit auf dem Kapi-
talgut misst sich mit dem Mark-up  
Zur Produktion eines Endgutes ist 
der unmittelbare Einsatz (direkte 
Arbeit) von Arbeit notwendig; der 
Preis der direkt eingesetzten Arbeit 
misst sich mit dem Lohnsatz 
Der Preis des Endgutes 
folgt aus der Menge 
direkter und indirekter 
Arbeit, die darin enthal-
ten ist; die Menge der 
benötigten Arbeit ist 
abhängig von ihrer 
Produktivität 
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8.7.2 Abgrenzung von der Neoklassik 
Pasinetti grenzt sich hauptsächlich in drei Punkten vom neoklassischen Ansatz ab:  
1) Nicht rationales Maximierungskalkül ist die bedeutendste Eigenschaft 
menschlichen  Verhaltens  hinsichtlich  der  wirtschaftlichen  Tätigkeit,  son- 
dern  die  Lernfähigkeit.  Dies  gilt  sowohl  für  die  Produktion  wie  auch  für  
den Konsum. In der Produktion können von einem Zeitpunkt zum nächs- 
ten sowohl die alten Produktionsmethoden erlernt, wie auch neue erfunden  
werden. Beim Konsum werden mit steigenden Einkommen die Konsum- 
muster angepasst. Dabei werden Güter neu oder nicht mehr nachgefragt.  
Da Pasinetti die Lernfähigkeit als bedeutendste Eigenschaft des menschli- 
chen Verhaltens in den Mittelpunkt stellt, sind diesbezüglich keine speziel- 
len Annahmen notwendig.255 
2) Das Konsumverhalten wird hauptsächlich bestimmt durch sich verändern-
de Bedürfnisse. Sinken durch die steigende Produktivität beispielsweise die  
Preise  für  landwirtschaftliche  Güter,  dann  verändert  sich  die  Nachfrage  
nach diesen Gütern kaum. Die zusätzlichen Einkommen werden eher zur  
Befriedigung anderer Bedürfnisse eingesetzt. Dies zeigt, dass Pasinetti der  
Wahrscheinlichkeit von Substitutionen zwischen verschiedenen Gütern bei  
Preisveränderungen  nicht  die  gleiche  Bedeutung  zumisst,  wie  dies  in  der  
neoklassischen Theorie der Fall ist. Vielmehr hält er den Einfluss von Ein- 
kommenseffekten und der „Hierarchie der Bedürfnisse“ für weit wichtiger,  
als den Einfluss von Preisunterschieden und Substitutionsmechanismen.256  
3) In einer Volkswirtschaft sind nicht hauptsächlich knappe, sondern produ-
zierbare und reproduzierbare Güter vorhanden. Damit liegt das zentrale 
volkswirtschaftliche Problem nicht in der optimalen Allokation knapper 
Ressourcen, sondern in der Steigerung der Arbeitsproduktivität (Pasinetti 
255 „But we do not need any special hypothesis of evolution of the human species in order to  
explain  technical  and  economic  progress.  A  sufficient  condition  is  to  suppose  that  human  
beings are able to learn from the past experience and to communicate among themselves the  
results of their learning activity. Then, if men, on the average, are born with the same degree of  
intelligence in time, each generation is bound to go further than the previous one; not because it  
is more intelligent, but because it starts from a better position, by taking advantage of longer  
experience.  Therefore,  as  long  as  the  intellectual  abilities  of  mankind  do  not  deteriorate,  
technical progress is an inherent characteristic of human history.“ (Pasinetti 1981, S. 22)      
256 „It  is  sufficient  for  us  to  conclude  here  that,  although  possibilities  of  substitution  among  
commodities are of course relevant at any given level of real income, there exist a hierarchy of  
needs.  More  precisely,  there  exist  a  very  definite  order  of  priority  in  consumer  wants,  and  
therefore among groups of goods and services, which manifests itself as real incomes increases.“ 
Pasinetti 1981, S. 75)   
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1981, S. 7). Auch in diesem Punkt bestreitet Pasinetti nicht, dass auch pro-  
duzierte Güter knapp werden können. Die damit verbundenen  Preisstei-  
gerungen  sind  ihm  zufolge  aber nur  kurzfristig,  und  deshalb  für  das   
Modell nicht relevant (Pasinetti 1981, S. 8). Der Ansatz der neoklassischen   
Schule mit der Betonung des fixen Faktorangebots und abnehmender Ska-  
lenerträge  bezog  sich  bei  Ricardo  ursprünglich  auf  den  Boden,  bezie-  
hungsweise natürliche Ressourcen. Im Fall dieser nicht produzierten Güter   
bestreitet auch Pasinetti das Konzept der Knappheit und von abnehmen-  
den Skalenerträgen nicht.257  
Im Zentrum von Pasinettis Ansatz zur Erklärung des strukturellen Wandels steh
en damit die menschliche Arbeit und die  möglichen  Fortschritte  durch  Lernpro- 
zesse.258  
8.7.3 Der Prozess des strukturellen Wandels 
Hauptsächlich  drei  Kräfte  führen  in  Pasinettis  Modell  zu  einer  strukturellen  
Ver- änderung  der  Volkswirtschaft:  Der  technologische  Wandel  führt  über  
Prozessinnovationen  zu  sektoral  unterschiedlich  starken  Produktivitätssteiger- 
ungen. Dies  führt zu  einer  Veränderung  der  Beschäftigung  und/oder  der  
Einkommen.  Als  Folge  davon  verändern  sich  die  Konsummuster  der  Be- 
völkerung.  Sektoraler  Strukturwandel  kann  durch  eine  Prozessinnovation  
ausgelöst  werden,  beispielsweise  durch  die  Einführung  von  Computern.  
Dadurch  werden  für  die  Produktion  der  gleichen  Menge  an  Gütern  weniger  
Arbeitskräfte  eingesetzt,  was  einer  höheren  Arbeitsproduktivität  entspricht.  
Dies  kann  zu  höheren  Einkommen  bei  den  beschäftigten  Arbeitskräften  
führen.  Sie  können  diese  zum  Kauf  neuer  Güter  und  Dienstleistungen  
einsetzen  oder  ihre  Ersparnisse  erhöhen.  Höhere  Ersparnisse  bei  einer  
höheren  Produktivität  erfordern  eine  Verkürzung  des  Arbeitstages,  sofern  
Unterbeschäftigung  verhindert  werden  soll.  Sofern  die  Einkommen  
zu Konsumzwecken ausgegeben werden, entstehen neue Beschäftigungs- 
möglichkeiten für die durch die höhere Produktivität freigesetzten
Arbeiter
257 „But this is precisly the question. Is economics really all here – in a problem of optimum 
allocation of scarce goods – or is this not rather a narrowing down of the subject of economics 
itself to one aspect, perhaps not even the most important, of economic reality? Unfortunately, 
the Ricardian distinction between produced commodities and scarce commodities had by this 
time been pushed aside and forgotten; and it was no longer so easy to see that classical 
economists had been talking about different things. » (Pasinetti 1981, S. 11)
258 « In this scheme, therefore, Man and not Nature represents the central focus. Man is the 
mover of the whole system, in a double role: by providing with his likings and preferences the 
criterion for deciding on the quantities and types of commodities to produce, and by inventing 
and operating the process of production. Accordingly, the gravitational centre of the whole 
analysis that follows will reside in the learning power of the members of the community and not 
– as it has been in traditional economics – in the limited amount of scarce resources. It will 
reside, in other words, not in caprice and scarcity of Nature, but in the progress and igenuity of 
Man“ (Pasinetti 1981, S. 23).
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Abbildung 136: Pasinetti – Prozess des strukturellen Wandels bei Einkommenssteigerungen 
Der Prozess des sektoralen Strukturwandels kann auch einen anderen Verlauf 
nehmen. Sofern die zunehmende Arbeitsproduktivität nicht mit steigenden Ein-
kommen bei den beschäftigten Arbeitskräften verbunden ist, sinkt die gesamte 
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8.7.4 Pasinettis Konsumtheorie 
8.7.4.1 Hierarchie der Bedürfnisse und Engels-Gesetz 
Die  Konsumtheorie  Pasinettis  basiert  auf  zwei  Grundsätzen.  Einerseits  besteht 
eine  Hierarchie  der  Bedürfnisse259 und  andererseits  gilt  Engels-Gesetz.  Letzteres 
besagt, dass die Nachfrage nach bestimmten Gütern nicht proportional mit dem  
Einkommen steigt.260 Die Bedürfnishierarchie und das Engels’sche Gesetz werden  
zwar  mikroökonomisch  hergeleitet,  wirken  aber  beide  auf  der  makroökonomi- 
schen Ebene über die Konsumpräferenzen auf die Struktur der volkswirtschaftli- 
chen  Produktion.  Pasinetti  nimmt  mit  der  Hierarchie  der  Bedürfnisse  als  einem  
der Treiber des strukturellen Wandels implizit einen Ansatz von Clark (1957) zur 
259 „More precisely, there exists a very definite order of priority in consumer wants, and therefo- 
re among groups of goods and services, which manifests itself as real incomes 
increase“   (Pasinetti 1981, S. 75).                                                                                              . 
260 „Now  if  there  is  something  that  we  do  positively  know  about  expansion  of  per  capita  
demand when income increases, this is that per capita demand for each commodity does not 
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Erklärung  auf.  Auch  der  Bezug  zur  Maslow’schen  Bedürfnispyramide  (1943)261,  
welche  in  der  Psychologie  oder  der  Marktforschung  eine  Rolle  spielte,  soll  hier  
nicht  fehlen.  Drakopoulos  und  Karayiannis  (2004)  zeigen  aber,  dass  der  Ansatz  
der  Bedürfnishierarchie  in  der  ökonomischen  Ideengeschichte  eine  weit  vor  
Maslow hinausreichende, breit abgestützte Tradition aufweist, auch wenn sie in- 
nerhalb der neoklassischen Theorie wenig oder keine Beachtung findet. Pasinettis  
Ansatz kann deshalb als Teil einer (postkeynesianischen) Konsumtheorie verstan- 
den werden.262  
Innerhalb  der  neoklassischen  Schule  weisen  hierarchische  Präferenzen  nur  eine  
sehr geringe Bedeutung auf. Die Gründe dafür sind vermutlich nicht zuletzt me- 
thodologischer Natur. Die mathematische Methode verlangt nach einem wohlde- 
finierten ökonomischen Agenten mit einem standardisierten, vorhersagbaren, uni- 
formen  Verhalten  und  einem  eindimensionalen,  einfach  vergleichbaren  und  re- 
duktionistischen Nutzenkonzept (vgl. Drakopoulos und Karayiannis 2004, S. 11f).  
Die  Idee  der  Bedürfnishierarchie  umfasst  hingegen  sowohl  eine  soziale,  histori- 
sche und entwicklungsökonomische Dimension. Somit scheint es wenig sinnvoll,  
die Präferenzen eines ökonomischen Akteurs unabhängig von seiner sozialen Stel- 
lung  in  der  Gesellschaft  und  der  ökonomischen  Entwicklung  einer  Region  zu  
modellieren. 
8.7.4.2 Vier Nachfrageeigenschaften von Gütern 
Pasinetti (1981) unterscheidet drei Arten von Gütern: notwendige, normale und  
inferiore. Der Konsum notwendiger Güter ist aus physiologischen Gründen über- 
lebenswichtig.  Mit  zunehmendem  Einkommen  wachsen  die  Ausgaben  für  not- 
wendige  Güter  bis  zu  einem  Sättigungspunkt.  Die  Ausgaben  steigen verglichen  
mit dem Einkommen aber unterproportional. Dies entspricht den Resultaten von  
Engels (1857,1897) empirischen Untersuchungen zum Zusammenhang zwischen  
der  Entwicklung  des  Einkommens  und  den  Ausgaben  für  Nahrungsmittel:  Die  
Einkommenselastizität  der  Nachfrage  -  beispielsweise  nach  Nahrungsmitteln  -  
liegt demnach bei notwendigen Gütern zwischen 0 und 1.  
261 Maslow unterteilt die menschlichen Bedürfnisse in fünf verschiedene Hierarchiestufen: 1. 
Fundamentale Bedürfnisse (z.B. Nahrung, Schlaf, Wohnraum, Kleidung), 2. Sicherheit (z.B. 
Recht und Ordnung, Schutz vor Gefahren, festes Einkommen), 3. Soziale Bedürfnisse (z.B. 
Freunde, Liebe, Kommunikation), 4. Individualbedürfnisse (z.B. Status, Respekt, Anerkennung, 
Einfluss), 5. Selbstverwirklichung (z.B. Talententwicklung, Perfektion, Erleuchtung). 
262 Dazu eignen sich die von Lavoie (1994, 2003) formulierten sechs Prinzipien für eine post-
keynesianische Konsumtheorie. Lavoie (2003, S. 5ff) nimmt unter anderem die Ideen von Roy 
(1943) auf und formuliert mit Bezug auf weitere Autorinnen und Autoren - darunter Pasinetti 
selber - sechs Prinzipien: das Prinzip der Prozessrationalität, das Prinzip der sättigbaren Be-
dürfnisse, das Prinzip der Trennbarkeit der Bedürfnisse, das Prinzip der Hierarchie der Bedürf-
nisse, das Prinzip des Bedürfniswachsums und das Prinzip der Nicht-Unabhängigkeit (vgl. auch 
Bourdieu (1982) oder Galbraith (1958)). 
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Abbildung 138: Pasinetti – Nachfrage nach notwendigen Gütern
Die Ausgaben für normale Güter steigen mit zunehmendem Einkommen. Der 
Anstieg ist aber abhängig von ihrem Preis und den Substitutionsmöglichkeiten im 
mittleren Bereich, also dem vertikalen Bereich der Kurve. Die Nachfrage nach 
normalen Gütern unterliegt einem Sättigungsniveau.  
Abbildung 139: Pasinetti – Nachfrage nach normalen Gütern
 
Inferiore Güter weisen eine negative Einkommenselastizität der Nachfrage auf. 
Ihr Konsum steigt zwar mit steigendem Einkommen zuerst an, sinkt aber im wei-
teren Verlauf mit zunehmendem Einkommen. Ein Beispiel dafür wäre die rück-
läufige Nachfrage nach Margarine mit zunehmendem Einkommen, bei einer stei-
genden Nachfrage nach Butter.  
Zum Einkommen nicht proportionaler 
Anstieg der Ausgaben für Nahrungsmittel  
Sättigung: kein weiterer Anstieg der 
Ausgaben für Nahrungsmittel mit 
steigendem Einkommen  
Mit zunehmendem Einkommen  
überproportionaler Anstieg der Ausgaben 
Einkommenselastizität der Nachfrage 
sinkt auf einen Wert zwischen 0 und 1 
Sättigung: kein weiterer Anstieg der 
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Abbildung 140: Pasinetti – Nachfrage nach inferioren Gütern
Pasinetti (1981) berücksichtigt nur Güter mit diesen drei Nachfrageeigenschaften. 
Grundsätzlich geht er davon aus, dass bei allen Gütern und Dienstleistungen ein 
Sättigungsniveau besteht.192  
Aus der individuellen Perspektive eines Konsumenten können alle Güter und 
Dienstleistungen in drei Kategorien unterteilt werden:  
1. Kategorie: Güter, deren Nachfrage sich auf dem Boden der Engelkurve be-
findet. Die Nachfrage des Konsumenten liegt entsprechend bei null.
2. Kategorie: Güter, deren Nachfrage sich irgendwo in der Mitte der Engel-
kurve befinden.
3. Kategorie: Güter, deren Nachfrage sich auf der Spitze der Engelkurve und
somit auf einem Sättigungsniveau befinden.
Welches Gut und welche Dienstleistung zu welchem Zeitpunkt in welche Katego-
rie entfällt, hängt hauptsächlich vom Niveau des realen Einkommens ab. Wächst 
das reale Einkommen im Zeitverlauf, dann wechseln bestimmte Güter die Kate-
gorien. Güter aus der 1. Kategorie, für die keine Nachfrage bestand, werden mit 
steigendem Einkommen zu Gütern der 2. Kategorie. Mit weiter steigenden Ein-
kommen erreicht die Nachfrage nach diesen Gütern ein Sättigungsniveau. Sie fal-
len damit in die 3. Kategorie. 
Nur bei Gütern der 2. Kategorie spielen Veränderungen der Einkommen und der 
Preise eine relevante Rolle hinsichtlich der Nachfrage, sowie möglicher Substituti-
onseffekte. Pasinetti berücksichtigt somit zwar, dass Preisveränderungen inner-
halb gewisser Grenzen zu Substitutionseffekten führen können. Aufgrund der 
263 « An  upper  saturation  level  exists  for  all  types  of  goods  and  services  although  at  different 
levels of real income (…)» (Pasinetti 1981, S. 77).  
Positive Einkommenselastizität der Nachfrage 
Sättigung ab einem bestimmten 
Einkommensniveau  
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unterstellten  Bedürfnishierarchie  fällt  ihnen  aber  eine  weit  geringere  Bedeutung 
zu, als Veränderungen des realen Einkommens. 264  
8.7.4.3 Die Bedeutung des Lernens für das Konsumverhalten 
Entgegen der Annahme der Neoklassik ist für Pasinetti (1981) nicht die rationale  
Wahl  das  entscheidende  Verhalten  von  Konsumenten,  sondern  das  Lernen.265  
Lernen bezieht sich hier auf zwei Sachverhalte: Erstens auf die Kenntnis der eige- 
nen  Präferenzen  und  zweitens  auf  die  Weiterentwicklung  der  Präferenzen  mit  
steigendem Einkommen. Die Kenntnis der eigenen Präferenzen erfordert Entde- 
ckungen  und  Erfahrungen.  Sie  werden  durch  Experimentieren  entwickelt.  Auch  
zur  Weiterentwicklung  der  Präferenzen  mit  steigendem  Einkommensniveau  ist  
rationales  Verhalten  aufgrund  unvollständiger  Information  nur  bedingt  möglich.  
Auch hier erfordert die Kenntnis der Präferenzen permanente Lernprozesse, wel- 
che einer rationalen Wahl vorausgehen und daher grundsätzlicherer Natur sind.266  
8.7.5 Pasinettis Produktionstheorie 
Die Produktionstheorie von Pasinetti (1981) kombiniert Ideen von Ricardo, Le- 
ontief  und  Sraffa.  Während  Leontief  jedoch  in  seinen  Produktionskoeffizienten  
(α-Koeffizienten)  alle  Inputgüter  zur  Herstellung  eines  Endgutes  berücksichtigt 
(Pasinetti 1980), sind bei Pasinetti alle Produktionsprozesse vertikal integriert. Das 
heisst, dass alle Inputs zur Herstellung eines Endgutes auf Arbeitsleistungen und  
Leistungen, die durch Kapitalgüter erbracht werden, reduziert werden. Dement- 
sprechend  beschreiben  die  α-Koeffizienten  bei  Pasinetti  nicht  Güter-,  sondern 
Arbeitsmengen im Preissystem und Einkommensanteile im Mengensystem. 
264 « It  is  sufficient  for  us  to  conclude  here  that,  although  possibilities  of  substitution  among  
commodities are of course relevant at any given level of real income, there exists a hierarchy of  
needs.  More  precisely,  there  exists  a  very  definite  order  of  priority  in  consumer  wants,  and  
therefore among groups of goods and services, which manifests itself as real incomes increases»  
(Pasinetti 1981, S. 75).  
265 « Here again, traditionaly theory has been constrained, by its static approach, to dealing with  
only one component (the rational component) of the consumer’s activity. But in an evolving 
society,  there  is  another  component  that  becomes  relevant  –  a  component  which  is  actually 
more basic than, and preliminary to, rational behaviour, namely learning. »   
(Pasinetti 1981, S. 75) 
266 Das von Lavoie (2003) formulierte Prinzip der Prozessrationalität ist in diesem Zusammen- 
hang ebenso von Bedeutung, wie das Prinzip der Nicht-Unabhängigkeit des Konsumenten von  
sozialen Normen oder den Einflüssen der Werbung. 
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8.7.5.1 Ein Grundmodell für die kurze Frist  
Zum einfacheren Verständnis soll zuerst ein Grundmodell für die kurze Frist und 
ohne Kapitalgüter vorgestellt werden. Dafür werden folgende Annahmen getrof-
fen:  
1) Es finden keine wesentlichen Veränderungen der Bevölkerung, der techni-
schen Kapazitäten, des technischen Wissens und der Konsumpräferenzen 
statt.  
2) Die Volkswirtschaft betreibt keinen Aussenhandel.  
3) Es finden zwei Aktivitäten im Produktionssystem statt: einerseits werden 
Güter und Dienstleistungen produziert und andererseits werden diese kon-
sumiert.  
4) Im Produktionsprozess werden mit den besten technologischen Möglich-
keiten zu Beginn der Zeitperiode Güter produziert, welche anschliessend 
konsumiert werden.  
5) Die Produktion findet in einer Welt mit einem fortgeschrittenen techni-
schen Wissen statt. Es existieren Marktspezialisierungen und eine Arbeits-
teilung in der Volkswirtschaft. 
6) Die einzelnen Individuen konsumieren dementsprechend nur einen gerin-
gen Anteil der Güter, die sie selber produzieren. Die restlichen benötigten 
Güter können sie durch Tausch erwerben.  
7) Die produzierten Güter entsprechen den Bedürfnissen und Präferenzen der 
Konsumenten.  
8) Im Produktionsprozess werden nur Endgüter und keine Zwischenstufen 
betrachtet.  
 
Es werden n-1 Endgüter hergestellt. Die Herstellung jedes Gutes erfolgt durch 
einen Produktionsprozess. Somit ergeben sich (n-1) Produktionsprozesse oder 
Sektoren. In jedem Produktionsprozess wird ein Arbeitsinput benötigt und es 
wird ein Endgut produziert. Der Haushaltssektor (n) umfasst alle Individuen. Die-
ser Sektor erhält alle Güter und stellt die gesamte Arbeit zur Verfügung. Die ge-
samte Produktion kann somit in einer Input-Output-Tabelle dargestellt werden. 
Dazu muss die Produktion jeder Ware der Summe aller Inputs entsprechen und 
die Summe der gesamten Produktion gleichzeitig dem gesamten Einkommen. 
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Dieses gesamte Einkommen wird an alle Mitglieder verteilt. Der Anteil des ge-
samten Einkommens, der von den Haushalten für ein bestimmtes Gut i ausgege-
ben wird, wird mit ain bezeichnet. Der Anteil der gesamten Arbeit der zur Produk-
tion von Gut i verwendet wird, wird hingegen mit ani bezeichnet. Die gesamte ver-
fügbare Arbeit, die einer Volkswirtschaft zur Verfügung steht, beträgt Xn. Für das 
Preissystem werden nur die relativen Preise festgelegt. Der Preis eines Gutes i be-
trägt pi, die Summe aller Preise pn. Damit ergibt sich beispielsweise für die Her-
stellung des Gutes 1 folgende Gleichung im Mengensystem:  !! = !!!!!
 
Die Herstellung einer Menge X des Gutes 1 ist demnach abhängig von der dafür 
von den Konsumenten nachgefragten Menge. Sie wird gemessen am relativen An-
teil des dafür ausgegebenen gesamten Einkommens a1n. Die Gleichung des Men-
gensystems kann in Worten wie folgt formuliert werden: Zur Produktion der 
nachgefragten Menge des Gutes 1, muss ein Anteil an Arbeitskräften eingesetzt 
werden, der der relativen Menge an der dafür eingesetzten Nachfrage entspricht. 
Sofern die Konsumenten relativ mehr für den Kauf des Gutes 1 ausgeben, steigt 
entsprechend a1n an und es wird ein grösserer Teil der gesamten Arbeitsbevölke-
rung zur Produktion der nachgefragten Menge X1 des Gutes 1 eingesetzt. Für das 
Preissystem ergibt sich für den Preis des Gutes 1 folgende Gleichung:  !! = !!!!! 
Der Preis des Gutes 1 ist demnach abhängig von der relativen Menge der dafür 
eingesetzten Arbeit. Je arbeitsintensiver die Herstellung des Gutes 1 verglichen 
mit den anderen Gütern ist, desto höher ist sein Preis. Folglich führt eine Steige-
rung der relativen Arbeitsproduktivität bei der Herstellung des Gutes 1 zu einem 
relativ tieferen Preis.  
Das gesamte Produktionssystem kann in Matrix-Form dargestellt werden, wobei 
alle Werte nicht-negativ sind. Für das Mengensystem ergibt sich dadurch folgende 
Matrix:  
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Beide Matrizen sind linear und homogen.267 Um nicht-triviale Lösungen zu erhal- 
ten, das heisst Lösungen die nicht 0 ergeben, müssen die Koeffizienten-Matrizen  
singulär sein. Das heisst folgende Bedingung muss erfüllt sein:  −1 0 … 0 !!!0 −1 … 0 !!!………0 0 … −1 !!!!,!!!! !!! … !!,!!! −1
	=	0	
Oder einfacher:  !!!!!! + !!!!!! +⋯+ !!,!!!!!!!,! − 1 = 0
 
Ist diese Bedingung erfüllt, dann ergeben sich sowohl für das Preis- wie auch für 
das Mengensystem Lösungen für (n-1) Variablen. Die n-te Variable muss hinge-
gen festgelegt werden. In diesem Fall trifft dies auf  !! 
zu, also die gesamte verfügbare Arbeit. Daraus kann die notwendige Bedingung 
für eine Vollbeschäftigung aller Arbeitskräfte bestimmt werden. Sie entspricht der 
mathematisch notwendigen Bedingung dafür, dass sich für das Preis- und für das 
Mengensystem nicht-triviale Lösungen ergeben. Inhaltlich entspricht sie der Aus-
sage, dass die gesamte verfügbare Arbeit eingesetzt und das gesamte verfügbare 
Einkommen ausgegeben werden muss. Da die relativen Preise und Mengen in 
beiden Systemen unabhängig festgelegt werden können und die bindende Restrik-
tion auf die letzte Zeile fällt, bedeutet die Nicht-Erfüllung dieser Bedingung nicht, 
dass die Lösung des Systems bedeutungslos ist. Eine nicht vollständige Ausgabe 
der Einkommen oder eine unvollständige Beschäftigung der Arbeitskräfte, führt 
somit ebenfalls zu analytisch bedeutenden Resultaten.  
 
267 Linearität impliziert, dass keine Exponenten vorhanden sind (z.B. x2). Homogen ist ein Sys-
tem dann, wenn die rechte Seite der Gleichung nur aus Nullen besteht.  
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Ergibt sich beispielsweise eine Lösung mit, 
!!"!!!!!! !!" < 1 
dann kann die Ursache der Ungleichheit sowohl im Preis- als auch im Mengensys-
tem liegen. Einerseits können die Ausgaben tiefer sein als das Einkommen (Preis-
system):  !!"!!!!!! !! < !! 
Dies entspricht einer Situation des Unterkonsums. Andererseits kann die einge-
setzte Arbeit geringer sein, als die gesamte verfügbare Arbeit (Mengensystem): 
!!"!!!!!! !! < !!
Dies entspricht einer Situation der Unterbeschäftigung. Die Höhe der Arbeitslo-
sigkeit beträgt dann:  
1 − !!"!!!!!! !!"
Die Bedingung   
!!"!!!!!! !!" = 1
impliziert demnach Vollbeschäftigung und hat, da im Modell keine Kapitalgüter 
existieren, die vollständige Ausgabe des gesamten Einkommens und der Einsatz 
der gesamten verfügbaren Arbeitskraft zur Voraussetzung.268  
8.7.5.2 Modell mit Arbeit und Kapital 
Dieses einfache Grundmodell kann nun weiterentwickelt werden, so dass neben  
Arbeit auch Kapitalgüter in das Modell integriert werden. Zur Vereinfachung wird  
angenommen, dass Kapitalgüter nur zur Produktion von Konsumgütern verwen- 
det und nur aus Arbeit hergestellt werden. Kapitalgüter haben zwei wichtige Ei- 
genschaften: Sie sind einerseits dauerhaft und andererseits verlieren sie im Zeitver- 
lauf an Wert. Die gesamte Produktion von Kapitalgütern kann dementsprechend  
unterteilt  werden  in  Ersatzinvestitionen  und  neue  Investitionen.  Während  Er-
268 „We may express it by simply saying that total expenditure must equal potential national in-
come if full employment is to be achieved. » (Pasinetti 1981, S. 35). 
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satzinvestitionen ein Teil der Produktionskosten ausmachen und den Kapitalstock 
erhalten, wird dieser durch neue Investitionen erhöht. Pasinetti (1981) misst Kapi-
talgüter in physischen Einheiten und zu laufenden Preisen in vertikal integrierter 
Produktionskapazität („vertically integrated productive capacity“). Ein Kapitalgut 
wird folglich in Bezug auf die Endgüter definiert, die damit produziert werden 
können. Der Bestand an Kapitalgütern aus vorhergehenden Perioden beträgt:  !!,!!,… ,!! ,… ,!!!!
 
wobei mit Kj der Bestand an Kapitalgut j, gemessen in Mengen an physischen 
Einheiten an produktiver Kapazität in Sektor j (j=1, 2, 3, …, n-1) bezeichnet wird. 
Die Investitionen der Vergangenheit entsprechen der gegenwärtigen Produktions-
kapazität, abzüglich der Abschreibungen. Das Resultat der Produktion aus vor-
hergehenden Perioden entspricht also in jedem Sektor der Summe aller Netto-
Investitionen aus der Vergangenheit. Die Lebensdauer eines Kapitalgutes i beträgt 
LTKi. Entsprechend beträgt die Kapitalmenge, die gebraucht wird, um die Pro-
duktionskapazität zu erhalten 1/!"#! = !!!,!
 
Da zur Herstellung jedes Konsumguts jeweils ein Kapitalgut verwendet wird, be-
stehen in der Volkswirtschaft (n-1) Kapitalgütersektoren. Das heisst, dass pro 
Konsumgütersektor jeweils ein Kapitalgütersektor besteht.  
Entsprechend ergeben sich (n-1) neue Variablen. Die Produktion von Kapitalgü-
tern kann geschrieben werden, als  !!!,!!!,… ,!!!
 
wobei jedes Xk die Produktion von Kapitalgütern für den entsprechenden Kon-
sumgütersektor repräsentiert. Ausgaben für Ersatzinvestitionen zum Erhalt des 
Kapitalstock werden als !!!!, !!!!,… , !!!!!!!!
 
geschrieben und als Ersatzkoeffizienten bezeichnet. Ausgaben für neue Investiti-
onen werden durch die Nachfragekoeffizienten !!!! , !!!! ,… , !!!!!!!!
 
ausgedrückt. Entsprechend werden nun nicht bloss Konsumgüter produziert !! = !!!!! ,
 





Zusätzliche Nachfrage nach 
dem Investitionsgut 1 
Nachfrage nach dem Investitionsgut 1 
zur Erhaltung des Kapitalstocks, abhän-
gig von der Höhe der Abschreibungen 
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Das Mengensystem kann neu wie folgt formuliert werden: 





Daraus ergibt sich folgende Vollbeschäftigungsbedingung:  !!"!!" + 1/!"#! !!!!!!" + !!!!!!!! = 1
 
Die Ausgaben und die eingesetzte Arbeit werden nun nicht mehr vollständig im 
Konsumgütersektor verbraucht, sondern auch für den Erhalt des Kapitalstocks 
(Ersatzinvestitionen) und dessen Erweiterung (neue Investitionen) eingesetzt. Das 
ändert nichts an der Tatsache, dass weiterhin alle Einkommen ausgegeben werden 
müssen, um eine Vollbeschäftigung der Arbeitskräfte zu ermöglichen. Durch die 
Einführung von Kapitalgütern erwächst aber eine zusätzliche Schwierigkeit: Das 
Mengensystem kann nun nicht mehr einfach wie zuvor mit den Preisen multipli-
ziert werden, da nicht nur Einkommen an die Arbeitskräfte, sondern auch an die 
Kapitalbesitzer fliessen.  
Lohn- und Kapitaleinkommen sind bei Pasinetti (1981) jeweils proportional zum 
Wert der eingesetzten physischen Arbeit, beziehungsweise zum Wert des einge-
setzten Kapitals. Der Wert der gesamten Produktion muss zudem in jedem Sektor 
der Summe aus Löhnen und Profiten entsprechen. Da das System nun zwei Un-
bekannte - w und π - umfasst, muss auch Pasinetti, um Lösungen für das Preissys-
tem zu erhalten, einen der beiden Werte festgelegen.  
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In Pasinettis System ist dies wie bereits bei Sraffa die Profitrate π. Dadurch erge-
ben sich folgende Lösungen für die Preise von Konsumgütern: 
 
   






Die entsprechenden Lösungen für die Preise von Kapitalgütern ergeben sich 
durch folgende Gleichung:  
 




Das Preissystem kann somit wie folgt formuliert werden:  





Menge an eingesetzter 
direkter Arbeit 
Preis der Arbeit (realer Lohnsatz) 
Menge an eingesetzter Arbeit 
Preis der Arbeit (realer Lohnsatz) 
Menge und Preis an eingesetz-
ter indirekter Arbeit (Kapital) 
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8.7.5.3 Lösungen für ein komplexes Modell  
Die Komplexität des Modells kann weiter gesteigert werden, indem auch die Pro-
duktion von Kapitalgütern durch Kapitalgüter in das System integriert wird. Im 
Mengensystem werden wiederum die Bedingungen für die Produktion von Kon-
sumgütern  !! = !!!!!
 
 und von Investitionsgütern !!! = !"#!!!"#!! − !! !!!! + 1!"#! !!! !! 
festgelegt.  
Dabei bezeichnet γi das Verhältnis zwischen einer physischen Einheit an Kapi-
talgütern, zur Herstellung von Konsumgütern, zu einer physischen Einheit an 
Kapitalgütern, zur Herstellung von Kapitalgütern. Beide werden in Produktions-
kapazität ausgedrückt. Die Höhe der relativen Preise für Konsumgüter ist nun 
abhängig von der Menge der zur Produktion eingesetzten direkten und indirekten 
Arbeit, sowie dem Preis für Kapital (π) und Arbeit (w):  !! = !! + 1/!"#!! !"#!!!"#!! − !! − !!!!!!"#!! !!!!!!!! ! 
Gleiches gilt für den Preis eines Kapitalgutes. Sein Preis ist abhängig von der zur 
Produktion eingesetzten direkten und indirekten Arbeit, sowie dem Preis für Ka-
pital (indirekte Arbeit, π) und Arbeit (w). !!! = !"#!!!"#!! − !! − !!!!!!"#!! !!!!! 
Für das komplexe System ergeben sich weitere notwendige Bedingungen, damit 
positive Lösungen für physische Quantitäten möglich sind. So muss für das Men-
gensystem folgende Bedingung erfüllt sein:  !"#!! > !!   !"# ! = (1,2,… ,! − 1)
   
Diese Bedingung zeigt, dass eine Maschine, vereinfacht gesagt, in ihrem Lebens-
verlauf mehr Güter produzieren muss, als dass zu ihrer eigenen Produktion not-
wendig ist. Ist dies nicht der Fall, dann ist die Produktion unmöglich. Für das 
Preissystem muss zudem folgende Bedingung erfüllt sein: !! < !"#!! − !!!!!"#!!  !"# ! = (1,2,… ,! − 1) 
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Daraus folgt, dass es ein endliches Maximum der Profitrate geben muss, welches 
nicht überschritten werden darf, damit die Preise positiv bleiben. Die Vollbeschäf-
tigungsbedingung muss ebenfalls ergänzt werden. Zwar muss die Bedingung, dass 
die gesamte Nachfrage der Höhe aller Einkommen entsprechen muss, weiterhin 
erfüllt sein. Diese Bedingung reicht aber nicht mehr aus. Zusätzlich muss eine 
ausreichende Produktionskapazität vorhanden sein  !! ≥ !!  !"# ! = 1,2,… , (! − 1) 
und die vorhandenen Kapazitäten müssen voll ausgelastet werden !! ≤ !!  !"# ! = 1,2,… , ! − 1 . 
Dadurch ergeben sich zwei Bedingungen, welche erfüllt sein müssen, damit Voll-
beschäftigung erreicht wird: 
1) Die Nachfrage nach Konsum- und Investitionsgütern muss der Höhe der 
insgesamt erzielten Einkommen entsprechen:  
 
 





2) Die Kapazitäten müssen mit dem Auslastungsgrad übereinstimmen:  





Grundsätzlich sind bei einer Nicht-Erfüllung dieser beiden Bedingungen drei Sze-
narien denkbar:  
1. Keynesianische Unterbeschäftigung: Sie ergibt sich durch einen Mangel an 
effektiver Nachfrage. Dabei werden nicht alle Einkommen für den Kauf 
von Konsum- oder Kapitalgütern ausgegeben und die Produktionskapazitä-
ten sind nicht ausgelastet. Das Problem tritt folglich durch zu tiefe Nach-
fragekoeffizienten auf: 
Für Konsumgüter eingesetz-
te Arbeit und Einkommen 
Für Ersatzinvestitionen einge-
setzte Arbeit und Einkommen 
Für neue Investitionen eingesetzte 
Arbeit und Einkommen 
Produktionskapazität in  
Sektor i 
Produktionshöhe in  
Sektor i 
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!!"!!" + 1/!"#! !!!!!!" + !!!!!!!! < 1  !"# !! ≥ !!
2. Inflation oder Mangel an Arbeitskräften: Diese Situation entspricht dem
Gegenteil der keynesianischen Unterbeschäftigung. Die Nachfrage für
Konsum- und Kapitalgüter übersteigt die Produktionskapazitäten, wobei 
die Produktion nicht gesteigert werden kann. Als Folge davon steigen die 
Preise an („demand-pull inflation“). Ursache dafür kann entweder die man-
gelhafte technische Kapazität oder der Mangel an Arbeitskräften sein. Das 
Problem entsteht dabei bei der zweiten Bedingung, der Höhe der Produk-
tionskapazitäten:  !!"!!" + 1/!"#! !!!!!!" + !!!!!!!! > 1  !"# !! ≤ !!
3. Marxistische Unterbeschäftigung: Sie wird durch einen Mangel an Produk-
tionskapazitäten ausgelöst. Die vorhandenen Produktionskapazitäten ver-
mögen nicht alle Arbeitskräfte in den Produktionsprozess zu integrieren. 
Das Problem tritt wiederum bei der zweiten Bedingung auf, der Höhe der 
Produktionskapazitäten:  !!"!!" + 1/!"#! !!!!!!" + !!!!!!!! < 1  !"# !! ≤ !!
Wichtig ist in diesem Zusammenhang die Feststellung von Pasinetti, dass bei kei- 
ner  der  Situationen  ein  automatischer  Anpassungsmechanismus  besteht,  der  die  
jeweilige  Situation  zurück  in  ein  Gleichgewicht  mit  Vollbeschäftigung  und/oder  
stabilen Preisen führt.269  
Das entwickelte Modell ermöglicht nun eine Untersuchung des sektoralen Struk- 
turwandels und der Bedingungen für Vollbeschäftigung.  
8.7.6 Der sektorale Strukturwandel 
Um den Prozess des sektoralen Strukturwandels zu beschreiben wird zur Verein- 
fachung  ein  Modell  verwendet,  für  das  zur  Produktion  von  Kapitalgütern  keine  
Kapitalgüter eingesetzt werden.  
269 „It should perhaps be stressed that no connotation of automaticity and no association with  
any  particular  adjustment  mechanism  is  intended  to  be  implied  by  such  an  expression. A   
situation of equilibrium will simply taken to mean a situation in which there is full employment of 
the labour force and full utilisation of the existing productive capacity“  (Pasinetti 1981, S. 48f).
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8.7.6.1 Struktureller Wandel im Multisektorenmodell 
In der Ausgangssituation besteht ein Grundbestand an (n-1) Kapitalgütern, aus-
gedrückt in Produktionskapazität. Diese Kapazitäten sind das Resultat der vergan-
genen Produktion K1(0), K2(0), …, Kn-1(0). Die Bevölkerungsgrösse Xn(0) wird als 
exogen betrachtet. Die Höhe der Arbeitsleistungen aus der gesamten Bevölkerung 
ist abhängig von ihrer jeweiligen Grösse zum Zeitpunkt t (Xn(t)), multipliziert mit 
der Erwerbsquote ϖ (t) und dem Verhältnis der Arbeitszeit zur gesamten verfüg-
baren Zeit av(t). Die Arbeitsleistungen sind dadurch nicht nur abhängig von der 
Grösse der Gesamtbevölkerung, sondern ebenso vom Anteil der Personen, wel-
cher aktiv im Arbeitsprozess integriert ist und der Anzahl an Stunden, welche sie 
mit einer bezahlten Erwerbsarbeit verbringen. In der Ausgangssituation besteht 
eine Serie von (n-1) technischen Koeffizienten  !!! 0 ,… , !!,!!! 0 , !!!! 0 ,… , !!!!!!(0).
 
Sie drücken den Arbeitsinput zum Zeitpunkt 0 aus, der benötigt wird, um ein 
Endgut zu produzieren. Es besteht weiter eine Serie von (n-1) technischen Koef-
fizienten zur Erfassung der Abschreibungen bei Kapitalgütern !"#!,… , !"#!!!,
 
eine Serie von (n-1) Konsum-Koeffizienten, welche die Pro-Kopf-Nachfrage nach 
jedem Konsumgut zu jedem Zeitpunkt ausdrücken !!!(0),… , !!!!,!(!)
 
und eine Serie von (n-1) Investitions-Koeffizienten, die die Pro-Kopf-Nachfrage 
nach jedem Investitions-Gut pro Zeiteinheit ausdrücken !!"(0),… , !!!!!!,!(!).
 
In der Ausgangssituation befindet sich das ökonomische System in einem Gleich-
gewicht. Die Produktionskapazität  !! 0 ,!! 0 ,… ,!!!!(0)  
ermöglicht dadurch gerade die Befriedigung der Nachfrage.  
Die Investitionskoeffizienten  !!!!(0),… , !!!!!,!(!)
 
entsprechen genau den dynamischen Erfordernissen des ökonomischen Systems. 
Die technischen Koeffizienten  !!!(0),… , !!!!!!(0)
 
und die Nachfrage-Koeffizienten   !!! 0 ,… , !!,!!! 0 , !!!! 0 ,… , !!!!!!(0)
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erfüllen zusammen die beiden genannten makroökonomische Bedingung der ef-
fektiven Nachfrage. Deshalb herrscht zum Zeitpunkt 0 per Annahme Vollbe-
schäftigung und eine vollständige Auslastung der Kapazitäten.  
Im Zeitverlauf wächst nun die Bevölkerung mit einer Rate g  !! ! = !!(0)ℯ!"
Die Produktivität (Ai) steigt hingegen in jedem Sektor mit einer eigenen Rate. Es 
wird angenommen, dass sich die sektoralen Entwicklungen der Produktivität von 
Sektor zu Sektor unterscheiden, gleichzeitig aber in jedem einzelnen Sektor 
gleichmässig ansteigen. Für den Konsumgütersektor kann die Entwicklung be-
schrieben werden als !!" ! = !!"(0)ℯ!!!!
und im Kapitalgütersektor als !!!! ! = !!!!(0)ℯ!!"!!
In  der  Regel  ist  der  Zuwachs  der  Produktivität  in  allen  Sektoren  positiv.270 Die 
Pro-Kopf-Nachfrage nach Gütern ändert sich im Zeitverlauf ebenfalls mit sekt-
oral spezifischen prozentualen Raten (oi). Die prozentuale Veränderung der sekt- 
oralen  Güternachfrage  erfolgt  nicht  konstant  über  die  Zeit,  sondern  verändert  
sich in einem komplexen Prozess entsprechend der Konsumtheorie. Dabei beein- 
flussen die technischen Koeffizienten die Güternachfrage über zwei Kanäle: Ers- 
tens  durch  das  Niveau  und  die  Veränderungsrate  des  realen  Pro-Kopf- 
Einkommens  und  zweitens  über  die  Veränderung  der  Preisstruktur.  Um  das  
Gleichgewicht  aus  der  Ausgangssituation  aufrecht  zu  halten,  müssen  zwei  im  
Prinzip bereits bekannte Bedingungen erfüllt sein:  
1) Die Kapitalakkumulationsbedingung:
Durch die Veränderung der Bevölkerungsgrösse und der Technologie müssen die  
Produktionskapazitäten kontinuierlich erweitert werden, um die steigende Nach- 
frage  zu  befriedigen  und  die  wachsende  Bevölkerung  zu  beschäftigen.  In  jedem  
Sektor muss dementsprechend eine bestimmte Beziehung zwischen neuen Inves- 
titionen und der Veränderungsrate der Endnachfrage für Konsumgüter bestehen: !!!! ! = ! + !! !!" ! ! =  1,2,… , (! − 1)
Diese Kapitalakkumulationsbedingung impliziert, dass zum Erhalt der Vollbe-
schäftigung im Zeitverlauf die Investitionen in der Höhe des Bevölkerungs- und 
des Konsumzuwachses steigen müssen.  
270 Eine Ausnahme kann beispielsweise in der Extraktion natürlicher Ressourcen bestehen, da  
hier mit zunehmender Ausbeutung der natürlichen Ressourcen der Kapitaleinsatz im Vergleich  
zum Output ansteigen kann. 
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2) Die Bedingung der effektiven Nachfrage:  
Damit die Vollbeschäftigung der Arbeit und die vollständige Auslastung der Pro- 
duktionskapazität gegeben ist, müssen bei einem konstanten Anteil der Arbeitsbe- 
völkerung  und  bei  gleichbleibender  Arbeitszeit,  alle  Einkommen  für  Konsum-  
und  Kapitalgüter  ausgegeben  werden.  Dabei  müssen  die  Investitionen  entspre- 
chend der Bevölkerungsentwicklung, der sektoralen Zunahme der Konsumnach- 
frage  und  den  sektoralen  Abschreibungen  erfolgen.271 Der  technologische  Fort- 
schritt  führt  im  Zeitverlauf  nicht  nur  zu  einer  Zunahme  der  Produktivität,  son- 
dern auch zu einer Zunahme der Güter und Dienstleistungen (Produktinnovatio- 
nen). In der Gleichung muss deshalb zur Anzahl an Gütern auch ein Zeitpunkt  
hinzugefügt werden, während dem diese Anzahl an Gütern existiert.  
Die Anzahl Güter wird folglich mit (n(t)-1) bezeichnet. Die Bedingung der effek- 
tiven Nachfrage ergibt sich deshalb als:  
!!" ! − Θ !!" ! − Θ! ! !!! ℯ !!!!! !  ! + !! + 1!"#! !!!! ! − Θ !!" ! − Θ ℯ !!!!!! ! = ! ! !"(!)! ! !!!  
 
 
271 Mathematisch ist diese Bedingung notwendig, da die Kapitalakkumulationsbedingung !!!! ! =(!+!!) !!"(!)
die zwei Gleichungssysteme für die Mengen und die Preise des komplexeren Systems nur dann 
schliessen kann, wenn dadurch die noch fehlenden Nachfragekoeffizienten für neue Investitio-
nen bereitgestellt werden. Da die beiden Gleichungssysteme beide linear und homogen sind, 
muss zu ihrer Vervollständigung ihre Koeffizienten-Matrix singulär sein, um nicht-triviale Lö-
sungen zu erhalten (Pasinetti 1981, S. 86). 
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Der Ausdruck (! − Θ)
entspricht dabei einer Vereinfachung, welche es ermöglicht, die Entwicklung der  
prozentualen Veränderung der Pro-Kopf-Nachfrage in konstant Grössen zu for- 
mulieren.272 Die Entwicklung der Mengen und Preise im Zeitverlauf ist wiederum  
von den gleichen Faktoren abhängig. Legt man den Lohnsatz fest ! ! = (!),
dann ist das  Wachstum  der  physischen  Mengen  abhängig  vom  
Bevölkerungs- 
wachstum und der Produktivität.  Gleichzeitig sinken die Preise in jedem Sektor  
mit Raten in der Höhe der sektoralen Produktivität.273 Wird alternativ zum Lohn- 
satz ein Preis festgelegt ! ! = (!),
dann steigt der Lohnsatz in der Höhe der Produktivität. Diese Produktivität ist bei 
Pasinetti  im  Gegensatz  zur  neoklassischen  Theorie  der  Grenzproduktivität  eine 
makroökonomische  Grösse.  Nicht  die  individuelle  Produktivität  der  einzelnen 
Arbeitskraft ist für die Höhe des Lohnes entscheidend, sondern die gesamtwirt- 
schaftliche Produktivität.274 So kann beispielsweise die Produktivitätssteigerung in 
272 Es wird angenommen, dass Zeit in endliche Abschnitte z aufgeteilt werden kann. Innerhalb 
dieser Abschnitte bleibt die prozentuale Veränderungsrate der Nachfrage oi für jedes Gut i kon-
stant. Es wird eine neue Variable ܬ als ܬ = t- ¢æ definiert, mit ¢ als grösster ganzer Zahl, 
diemultipliziert mit æ und subtrahiert von t einen positiven Rest ܬ ergibt. Die Entwicklung 
der Nachfragekoeffizienten im Zeitverlauf kann dann geschrieben werden als !!"ሺ!ሻ= !!"ሺ!−Θሻℯ!!!,
wobei jedes oi eine fi-Funktion des technischen Koeffizienten und folglich von (t-ܬ) ist (vgl. 
Pasinetti 1981, S. 83).
273 Bezeichnen die Konstanten A, B und C die Ausgangsbedingungen, dann ergeben sich für die 
Mengen der Konsumgüter, der Kapitalgüter und ihre jeweiligen Preise folgende Entwicklungen: 
Für das Wachstum der Mengen bei den Konsumgütern gilt: !!=Aℯ(!!!!)!    !=1,2,3,…,!!−1Für das Wachstum der Mengen bei den Kapitalgüter gilt:!!! ! = ! + !! + 1LTK Aℯ !!!! ! ! = 1,2,3,… , ! ! − 1
Für die Preisentwicklung bei Konsumgütern gilt:  !! ! = !ℯ!!!! + ! + 1!"# !ℯ!!!!!   ! = 1,2,3,… , ! ! − 1
Für die Preisentwicklung bei Kapitalgütern gilt: !! ! = !ℯ!!!!!   ! = 1,2,3,… , ! ! − 1
274 „When  the  degree  of  specialisation  in   production  is  very  marked,  the  concept  of  the  ‚real  
wage rate‘ that becomes relevant is represented, not by a single number, but by a whole series of  
numbers (a vector), indicating the physical basket of goods on which the wage rate is actually  
spent, and, as such, depending on the physical productivity of the economic system as a whole“ 
(Pasinetti 1981, S. 137). 
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der Nahrungsmittelproduktion zu tieferen Nahrungsmittelpreisen führen. 
Dadurch steigt der reale Lohnsatz eines Arbeiters in der Maschinenindustrie, da 
dieser nun günstigere Nahrungsmittel kaufen kann, ohne dass sich seine eigene 
individuelle Produktivität verändert hätte.  
Aus obigen Gleichungen kann des Weiteren die zeitliche Entwicklung der sektora-
len Produktion von Konsumgütern  !! ! = !!(!)!!(!)
 
und Kapitalgütern !!! ! = !!!!!!
 
abgeleitet werden. Dabei beschreiben D und G die Ausgangsbedingungen. Für ein 
Konsumgut in Sektor i ergibt sich dadurch:  !! ! = Dℯ(!!!!!!!)! + ! + 1!"# !ℯ(!!!!!!!!)!   ! = 1,2,3,… , ! ! − 1  
 
Für ein Kapitalgut aus Sektor i folgt:  !!! ! = (g + !! + 1LTK) !ℯ(!!!!!!!!)!   ! = 1,2,3,… , ! ! − 1  
Die Produktion in jedem Sektor bewegt sich somit auf einem eigenständigen Pfad, 
wobei sich sowohl die physischen Mengen, als auch die Preise ändern. Die Ent-
wicklung der entsprechenden sektoralen Beschäftigung hängt dementsprechend 
vom Bevölkerungswachstum, der sektoralen Pro-Kopf-Nachfrage und der sekt-
oralen Produktivität ab. Eine Zunahme dieser Faktoren erhöht die Beschäftigung 
in den ersten beiden Fällen und senkt sie bei letzterem. Die Konstanten M und N 
stehen in den nachfolgenden Gleichungen wiederum für die Ausgangsbedingun-
gen.  
Für die Entwicklung der Beschäftigung im Konsumgütersektor gilt somit:  !! ! = Mℯ !!!!!!! ! ! = 1,2,3,… , ! ! − 1  
Für die Entwicklung der Beschäftigung im Kapitalgütersektor gilt:  !!! ! = (! + !! + 1LTK) Nℯ !!!!!!!! ! ! = 1,2,3,… , ! ! − 1  
Bei einer konstanten Bevölkerungsgrösse steigt die Beschäftigung in einem Sektor 
im Zeitverlauf somit an, wenn die sektorale Güternachfrage stärker wächst, als die 
sektorale Produktivität  !! > !!   ! = 1,… ,! − 1, !!, !!,… , !!!!
 
und vice versa.  
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Daraus  zeigt  sich  die  Problematik  eines  ausgeprägten  oder  raschen  sektoralen 
Strukturwandels: Sogar wenn die Vollbeschäftigungsbedingung konstant erfüllt ist, 
generiert  im  gewichteten  Durchschnitt  die  Hälfte  der  Sektoren  technologische 
Arbeitslosigkeit. Gleichzeitig bietet die andere Hälfte der Sektoren Stellen an, wel- 
che die Arbeitslosen aus den anderen Sektoren absorbieren könnte (vgl. Pasinetti  
1981, S. 95). Der Transfer von Arbeitskräften zwischen den verschiedenen Sekto- 
ren kann dabei allerdings mit grossen Hindernissen verbunden sein. Unterschied- 
liche  Ausbildungen,  Arbeitserfahrungen  oder  Fähigkeiten  können  dazu  führen,  
dass  technologische  Arbeitslosigkeit  existiert,  obwohl  die  Vollbeschäftigungsbe- 
dingungen erfüllt wären.275  
Die voneinander unabhängige Entwicklung der Faktoren des sektoralen Struktur- 
wandels führen dazu, dass der sektorale Strukturwandel ein permanentes Charak- 
teristikum  der  wirtschaftlichen  Entwicklung  darstellt.  Für  die  Bekämpfung  der  
daraus  resultierenden  technologischen  Arbeitslosigkeit  kritisiert  Pasinetti  (1981)  
sowohl die Idee der Ludditen (=englische Maschinenstürmer), wie auch die Idee  
der neoklassischen Ökonomie. Die Einschränkung der Einführung neuer Maschi- 
nen, wie dies die Ludditen anstrebten, verhindere den technologischen Fortschritt  
und somit Lernprozesse. Das Senken der Löhne mit dem Ziel, durch tiefere Kos- 
ten und Preise eine Stimulierung der Nachfrage nach Arbeit zu erreichen, wie dies  
die Marginalisten anstreben, sei aber ebenso falsch. Der Grund dafür sei der, dass  
fallende Löhne zu tieferen persönlichen Einkommen führen würden und dadurch  
die Nachfrage sinke. Die Folgen der steigenden Produktivität könnten aber einzig  
durch eine steigende Nachfrage oder eine Reduktion der Arbeitszeit aufgefangen  
werden.276  
Diese wirtschaftspolitischen Empfehlungen können technisch auch anhand einer  
der  beiden  Vollbeschäftigungsbedingungen  erläutert  werden:  Technologischer  
Fortschritt führt als Folge der höheren Produktivität zu tieferen technischen Ko- 
effizienten  und  als  Folge  von  Sättigungstendenzen  zu  tieferen  Nachfragekoeffi-
zienten bei bestehenden Gütern (ain und ani). Damit die Vollbeschäftigungsbedin- 
gung weiterhin erfüllt bleibt, müssen entweder Produktinnovationen zu einer hö- 
heren Anzahl an nachgefragten Gütern führen (steigende n’s) oder es müssen die  
Werte auf der rechten Seite der Gleichung sinken.  
275„The conclusion is straightforward. Even if we start from an equilibrium position (i.e. even if 
full employment of the labour force and full productive capacity utilisation are realised at a given 
point in time) the structural dynamics of the economic system cause that position to change and 
therefore make it impossible in general to automatically maintain full employment through 
time“ (Pasinetti 1981, S. 87).
276„The correct answer to the problem is clearly that of introducing the machines, of producing 
with them the same physical quantities as before with fewer workers, and of employing the 
workers that have become redundant in the production of other commodities, old and new. Or, 
alternatively, to increase for all the proportion of leisure time to total time. In this way productivity 
and total production and leisure time will increase; which will mean an increase in the real per 
capita incomes of the whole community» (Pasinetti 1981, S. 231).
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Dies kann durch eine Reduktion der Anzahl Personen geschehen, die sich im Ar- 
beitsprozess befinden (sinkendes µ) oder durch eine Verkürzung der Arbeitszeit  
(sinkendes av):277 
!!" ! − Θ !!" ! − Θ! ! !!! ℯ !!!!! !! + !! + 1/!"#! !!!! ! − Θ !!" ! − Θ ℯ !!!!!! ! = ! ! !"(!)! ! !!!
Diese  langfristigen  Möglichkeiten  der  Stabilisierung  des  wirtschaftlichen  Wachs- 
tumspfads  und  der  Beschäftigung  müssen  gemäss  Pasinetti  in  Zeiten  der  wirt- 
schaftlichen  Rezession  oder  Depression  ergänzt  werden  durch  eine  klassische  
keynesianische Nachfragestabilisierung.278 Sie sei aber nur zur Bekämpfung eines  
Konjunkturrückgangs  sinnvoll.  Damit  könne Zeit  gewonnen  werden,  um  die  
notwendigen Lernprozesse zu ermöglichen.279  
Um aber in einer strukturellen Krise einen neuen Wachstumspfad zu erreichen, ist 
vor  allem  die  Kenntnis  darüber  wichtig,  in  welchem  Bereich  expandiert  werden 
kann. Dabei müssen zwei Fragen beantwortet werden:  
1) Welche neuen Güter sollen produziert werden, um die sich neu entwi-
ckelnden Konsumentenpräferenzen befriedigen zu können?
2) Inwiefern sollen die Produktivitätsgewinne durch eine Verkürzung des Ar-
beitstags oder eine Verkleinerung der Arbeitsbevölkerung kompensiert
werden?  
Die Grundgedanken des Modells von Pasinetti (1981) können für die betrachtete 
Zeitperiode von 1990 bis 2015 auf die Schweiz angewendet werden. Das Modell 
zeigt, dass die sektorale Beschäftigungsentwicklung einerseits von den Kon-
sumpräferenzen und damit den sektoralen Konsumausgaben (Nachfragekoeffi-
277 „To express the thing in a more effective way we may say that the choice between more (or  
better)  commodities  and  leisure  is  not  the  merely  a  possibility,  but  a  necessity,  if  
full  employment is to be maintained. There does not exist the alternative of not choosing»   
(Pasinetti 1981, S. 90).                                                                              . 
278 „After  Keynes,  we  have  understood  that  they  are  due  to  falls  in  effective  demand  and  
we have learnt how to provide remedies. Demand needs to be stimulated and all available 
means  will do: easy credit, cheap money policies, tax reductions, direct public expenditure»   
(Pasinetti 1981, S. 337).                                                                                          . 
279 „(…) all these provisions are indeed helpful but only in order to overcome the negative part  
of the phenomenon: the slump. They will not, by themselves, put the economic system back 
on a growth path.“ (Pasinetti 1981, S. 237f). 
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zienten) abhängig ist. Andererseits bestimmen die sektorale Produktivitätsentwick-
lung und dadurch die nachgefragte Menge an notwendiger Arbeit (Arbeitskoeffi-
zienten) die Beschäftigungsintensität eines Sektors.  
Neue Beschäftigungsmöglichkeiten sind in der Schweiz zwischen 1990 und 2015 
hauptsächlich in den Bereichen der neuen Informationstechnologien und den da-
mit verbundenen Dienstleistungen, dem Gesundheits-, Sozial- und Bildungswe-
sen, sowie im Bereich der Finanz- und Beratungsdienstleistungen zu finden (vgl. 
Abschnitt 8.2).   
Neben Produktinnovationen, sind es im Modell von Pasinetti Anpassungen bei 
der Erwerbsbevölkerung und der geleisteten Arbeitszeit, welche Erwerbslosigkeit 
verhindern können. In der Schweiz ist seit dem Jahr 1997 das gesamte Arbeitsvo-
lumen insgesamt deutlich angestiegen. War zwischen 1991 und 1997 insgesamt 
noch ein Rückgang zu verzeichnen, so stieg die Anzahl an tatsächlich geleisteten 
Arbeitsstunden seither an, wie die Arbeitsvolumenstatistik des Bundesamts für 
Statistik zeigt. Rückläufig waren sie einzig in den Jahren 2001 und 2002. Im Jahr 
2009 stagnierte das Volumen im Vergleich zum Vorjahr hingegen.  
 


















Auffällig ist dabei, dass die Anzahl an Erwerbstätigen stärker gestiegen ist, als die 
Anzahl an Arbeitsstunden. Als Folge davon sind die durchschnittlichen jährlichen 
Arbeitsstunden pro erwerbstätiger Person kontinuierlich gesunken. Deutliche 
Schwankungen zeigen sich hier vor allem in den Jahren 1995/1996 und 
2001/2002. Der Ausbruch der Finanzkrise in den Jahren 2008/2009 hat hingegen 
nicht zu einer Abnahme der pro Kopf Arbeitsstunden geführt.  
 


















Die Daten der Arbeitsvolumenstatistik zeigen auch, dass in den Jahren 1994, 
1997-1999 und 2004 auf ein höheres Arbeitsvolumen, im folgenden Jahr jeweils 
eine Erhöhung (1997-1999/2004) oder Stabilisierung (1994) der Beschäftigung 
folgte. Ab dem Jahr 2006 erhöhte sich zwar das gesamte Arbeitsvolumen deutlich, 
die pro Kopf Arbeitsstunden nahmen aber bis zum Jahr 2014 stetig ab. Dies ob-
wohl die Erwerbstätigkeit gleichzeitig kontinuierlich stieg. Die Teilzeitarbeit hat 
folglich in diesem Zeitraum noch einmal deutlich an Bedeutung gewonnen. 
Gleichzeitig scheint die Flexibilität bei der Variation der Arbeitsstunden deutlich 
abzunehmen. Diese Variation der Arbeitsstunden bleibt in der Industrie auch 
nach 2005 erhalten, verschwindet aber bei den Dienstleistungen vollständig. Inte-
ressanterweise betrifft die abnehmende Volatilität jedoch ausschliesslich die 
männlichen Arbeitnehmer. Bei den Frauen bleibt sie hingegen auch nach dem 
	




Jahr 2005 weiter bestehen. Nicht betroffen sind davon zudem die Zentral- und 
Ostschweiz, während sie in den anderen Grossregionen tendenziell rückläufig ist.  
 
 
Abbildung 143: Arbeitsvolumen total und pro erwerbstätiger Person, Erwerbstätige - Wachs-















Eine mögliche Interpretation dieser Daten wäre, dass die vereinfachte Zuwande-
rung durch das Inkrafttreten der Personenfreizügigkeit am 1. Juni 2002 dazu ge-
führt hat, dass die Arbeitsstunden bei Männern im Dienstleistungsbereich zu einer 
geringeren Volatilität bei den Arbeitsvolumen und einer höheren Erwerbstätigkeit 
geführt hat. Eine höhere temporäre Arbeitsnachfrage würde in diesen Bereichen 
demzufolge seit Mitte der 2000er Jahre nicht mehr zuerst durch längere durch-
schnittliche Arbeitszeiten pro Erwerbstätigem, sondern rascher durch eine Aus-
dehnung der Anzahl an Erwerbstätigen befriedigt. Möglich wäre aber auch, dass 
konjunktursensitive Dienstleistungen seit 2005 relativ an Bedeutung verloren ha-
ben – beispielsweise die Finanzdienstleistungen – während kaum konjunktursensi-
tive Wirtschaftszweige – insbesondere das Gesundheits- und Sozialwesen sowie 
der Bildungsbereich – an Bedeutung gewonnen haben und dadurch die Volatilität 
insgesamt abgenommen hat.  
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Im Jahr 2015 wurde zudem in den Daten ein markanter Anstieg des Arbeitsvolu- 
mens pro Kopf registriert. Er könnte eine Reaktion auf die Aufhebung des Min- 
destkurses  durch  die  Schweizerische  Nationalbank  und  den  damit  verbundenen  
Verlust der preislichen Wettbewerbsfähigkeit von schweizerischen Unternehmen  
im  Vergleich  zum  Ausland  sein.  Die Ausdehnung  der  Arbeitszeit  bei  gleichblei- 
benden Löhnen könnte den Verlust an Wettbewerbsfähigkeit teilweise kompen- 
siert haben.  
8.8 Evolutorische Ökonomik: Innovation und ihre Zyklen 
Im  Zentrum  der  evolutorischen  Ökonomik  steht  die  Entwicklung  von  Unter- 
nehmen  und  Volkswirtschaften  im  Zeitverlauf,  wobei  ihre  Innovationsfähigkeit  
entscheidend ist. Eine zentrale Stellung spielen im Innovationszyklus die erzielten  
Preise.  Unternehmen  streben  entweder  durch  die  Entwicklung  neuer  Produkte  
temporäre  Monopolstellungen  an,  oder  versuchen  durch  neue,  effizientere  Pro- 
duktionsprozesse  eine  überdurchschnittliche  Produktivität  zu  erreichen.  Beides  
ermöglicht die Erzielung von Extra-Profiten über hohe Marktpreise. Diese kön- 
nen  wiederum  die  Finanzierung  neuer  Projekte  vereinfachen  und  die  unterneh- 
mensinterne Forschungs- und Entwicklungstätigkeit vorantreiben. Sind die inno- 
vierenden  Unternehmen  geographisch  konzentriert,  dann  können  Innovationen  
auch zu regionalen Prosperitätsphasen führen.  
Innovationszyklen dauern unterschiedlich lange. Abhängig von ihrer Länge wer- 
den  sie  in  der  Literatur  als  Juglar,  Kitchin,  Kuznets  oder  Kondratieff-Zyklen280  
bezeichnet. Die Veränderung der Produktionsweise kann zudem den sozialen und  
institutionellen Rahmen eines Landes vor neue Herausforderungen stellen. Des- 
halb gehen technologische Veränderungen der Produktion häufig mit gesellschaft- 
lichen Veränderungen einher.  
Im Folgenden werden zwei Innovationstheorien kurz erläutert, die Innovationen  
als  Treiber  des  strukturellen  und  gesellschaftlichen  Wandels  in  den  Mittelpunkt  
stellen. Dies sind die Theorie der langen Wellen von Kondratieff (1935) und die  
Theorie des Produktezyklus von Schumpeter (1912/1997). Beide Ansätze werden  
hier  primär  zur  Erklärung  des  sektorale  Strukturwandels  beigezogen.  Sie  finden  
aber auch als Konjunkturtheorien Verwendung, da die höheren Investitionen als  
Folge  von  Innovationen  gleichzeitig  die  konjunkturelle  Entwicklung  befördern 
können.281  
280  Es war  Schumpeter  der  in  seinem  Werk  über  Konjunkturzyklen  (Schumpeter 1939)  den 
langen Wellen der wirtschaftlichen Entwicklung den Namen Kondratieff-Zyklen gab, auch wenn 
bereits zuvor Van Gelderen (1913) unter einem Pseudonym langfristige regelmässige Schwan-
kungen unter anderem bei Preisen, Löhnen und in der Produktion festgestellt hatte.
281 Eine neuere Formulierung eines Wachstumsmodells, welche die Innovation beziehungsweise 
die Idee der „schöpferischen Zerstörung“ in den Mittelpunkt stellt, findet sich beispielsweise bei 
Aghion und Howitt (1992). 
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8.8.1 Die Theorie der langen Wellen von Kondratieff 
Der Theorie der langen Wellen von Kondratieff (1935) liegen ausgedehnte empi-
rische Untersuchungen zu Grunde. Dafür verwendete er Daten zu Preisen, Zin-
sen, Löhnen und zum Aussenhandel aus den USA, Frankreich und Grossbritanni-
en. Mit diesen Daten konnte er zweieinhalb lange Wellen der ökonomischen 
Entwicklung rekonstruieren. Der erste Aufschwung fand demzufolge von 1789 
bis 1814 statt. Der darauf folgende Abschwung endete im Jahr 1849. Die gesamte 
Dauer der ersten langen Welle betrug folglich 60 Jahre. Darauf folgte der zweite 
Aufschwung, welcher von 1849 bis 1873 dauerte. Der nachfolgende Abschwung 
endete im Jahr 1896 und schloss den 47 Jahre dauernden zweiten Zyklus ab. Das 
Ende des dritten Zyklus datiert Kondratieff auf das Jahr 1920.  
Er sah vier mögliche Ursachen für das Auftreten dieser langen Wellen: 
1) Eine Veränderung der Technik durch weitreichende Innovationen wie der
Dampfmaschine oder der Eisenbahn.
2) Das Auftreten von Kriegen und Revolutionen.
3) Die Öffnung neuer Länder gegenüber der Weltwirtschaft.
4) Eine höhere Geldmenge durch die Entdeckung neuer Goldminen.
Kondratieff hielt jedoch keine der Erklärungen für zutreffend. Sie seien vielmehr  
Folgen und nicht Ursache der Zyklen. Auch wenn vermutlich lange Wellen exis- 
tieren  würden,  so  könnten  die  Ursachen  für  ihr  Auftreten  nicht  klar  begründet  
werden.282  
Unter anderem Kuznets (1940, S.112) führte die Einteilung der langen Wellen in  
einem Artikel zu Schumpeters Konjunkturzyklus-Theorie weiter und ergänzte die  
Zeitdauer der Untersuchung bis vor den ersten Weltkrieg. Zudem erweiterte er die  
duale Unterteilung der langen Wellen auf jeweils vier Phasen: Prosperitätsphase,  
Rezession, Depression und Erholungsphase. Kuznets (1940) stellte vor allem In- 
novationen wie die Erfindung der Dampfmaschine oder der Elektrizität als zent- 
rale Treiber für die Entstehung langer wirtschaftlicher Aufschwungsphasen, aber  
auch von Rezessionen und Depressionen dar.  
282 „In asserting the existence of long waves and in denying that they arise out of random cau- 
ses, we are also of the opinion that long waves arise out of causes which are inherent in the 
essence of the capitalistic economy. This naturally leads to the question as to the nature of these 
causes. We are fully aware of the difficulty and great importance of this question; but in the  
preceding sketch we had no intention of laying the foundations for an appropriate theory of 
long waves » (Kondratieff 1935, S. 115). 
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Tabelle 16: Kuznets-Kondratieff-Zyklen 
Prosperität Rezession Depression Erholung 
Kondratieff der industriellen Revolution: Baumwoll-Textilien, Eisen, 
Dampfmaschine 
1787-1800 1801-1813 1814-1827 1828-1842 
Bourgeoiser Kondratieff: Einführung der Eisenbahn 
1843-1857 1858-1869 1870-1884/85 1886-1897 
Neo-merkantilistischer Kondratieff: Elektrizität, Auto 
1898-1911 1912-1924/25 1925/26-1939 
Die Theorie der langen Wellen hat seit Kondratieff zu weitreichenden Diskussio- 
nen und Ergänzungen geführt (vgl. Freeman 1996). So wurde beispielsweise der  
Zeitraum mit entsprechenden weiteren Kondratieff-Zyklen ergänzt und ihre mög- 
lichen Ursachen und Charakteristiken herausgearbeitet (vgl. z.B. Pry 1988, Nefio- 
dow 2007).  
Bis heute gibt es keinen breiten Konsens darüber, ob in der wirtschaftlichen Ent- 
wicklung  seit  dem  Beginn  der  industriellen  Revolution  lange  Wellen  empirisch  
überhaupt nachweisbar sind oder nicht. Tylecote (1992) nennt die langen Wellen  
deshalb  auch  den  „Heiligen  Gral“  der  Wirtschaftshistoriker,  weil  ihre  Existenz  
ebenso  unsicher  sei,  wie  der  Wert  ihrer  Entdeckung.283 Die  Diskussion  um  die  
langen Wellen zeigt aber die grundlegende Bedeutung technologischer Innovatio- 
nen in der Wirtschaftsgeschichte, auch wenn gewisse Kausalitäten zu ihrer Ent- 
stehung und Wirkung in der langen Frist umstritten sind.  
8.8.2 Schumpeters Innovationszyklen 
Schumpeter (1939) definiert eine Innovation als „setting up of a new production  
function.  This  covers  the  case  of  a  new  commodity,  as  well  as  those  of  a  new  
form of organization such as merger, of the opening up of a new market, and so  
on“ (Schumpeter 1939, S. 87). In der Theorie von Schumpeter nehmen Innova- 
toren  eine  zentrale  Stellung  im  Produktionsprozess  ein,  da  sie  es  sind,  die  neue 
283„If we judge by the passion it has aroused, the long wave is something of an economic 
historian’s Holy Grail. Like the Holy Grail, it has not yet been found for certain; and if it had 
been, its value would be doubtful.“ (Tylecote 1992, S. 9f).
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Produktionsfunktionen einführen. Sie leihen sich dafür Geld und tätigen Anlage-  
und Ausrüstungsinvestitionen. Auf den Innovator folgen bald darauf weitere Un- 
ternehmen, die die Innovation übernehmen und weiterentwickeln. Diese abgelei- 
tete  Innovationstätigkeit  erklärt,  warum  Innovationen  häufig  geographisch  kon- 
zentriert  entstehen.  Die  räumliche  Nähe  vereinfacht  den  Austausch  von  Erfah- 
rungen,  den  Aufbau  eines  gemeinsamen  Wissens,  die  gemeinsame  Verwendung  
teurer,  weil  neuer  Produktionsformen,  Inputgüter  und  Ausbildungsstätten  oder  
die Schaffung eines gemeinsamen Arbeitskräftepools. 284 Der Aufschwung durch  
die  innovierenden  Unternehmen  kann  sich  dadurch  auf  die  wirtschaftliche  Ent- 
wicklung einer ganzen Region auswirken.  
Ein  Innovationszyklus  geht  zu  Ende,  weil  die  Entwicklung  der  Innovation  be- 
grenzt ist, Fehler auftreten oder die Extra-Profite für die Unternehmen durch die  
zunehmende  Konkurrenz  wegfallen.  Die  allgemeine  Unsicherheit  über  die  Zu- 
kunft, unsichere Erträge und die Ungewissheit über die Entwicklung und Einfüh- 
rung neuer technologischer Entwicklungen, führen gleichzeitig dazu, dass die Eu- 
phorie zunehmend verschwindet. Die Banken vergeben als Folge davon weniger  
Kredite  und  die  Investitionen  nehmen  entsprechend  ab.  Auch  im  Abschwung  
entstehen  wiederum  kumulative  Effekte,  nur  dieses  Mal  in  die  Gegenrichtung.  
Tiefere  Investitionen  führen  zu  einer  sinkenden  Nachfrage  nach  Investitionsgü- 
tern, was wiederum die vor- und nachgelagerten Produzenten betrifft. Die schwie- 
rigere  (Re-)finanzierung  über  Bankkredite  bei  einer  sinkenden  Nachfrage  nach  
Gütern  und  der  Wertverlust  der  bestehenden  Anlagen,  erschweren  zudem  die  
Rückzahlung fälliger Bankkredite. Das Ende des Abschwungs ist laut Schumpeter  
abhängig  von  der  Höhe  der  Verschuldung,  aber  auch  der  Mentalität  der  Unter- 
nehmer und der Unternehmenskultur. Je schneller die Risikobereitschaft und der  
Unternehmergeist zurückkehren, desto rascher erfolgt ein neuer Aufschwung auf  
die Krise, ausgelöst durch neue Innovationen.  
Die Theorie Schumpeters kann sowohl als Konjunktur-, Strukturwandel-, als auch  
als Globalisierungstheorie gelesen werden. Eine Anwendung findet sie beispiels- 
weise  in  Form  der  Produktzyklustheorie.  Die  nachfolgende  Darstellung  folgt  
Abernathy und Utterback (1978) sowie Schettkat (1997). Sie erklärt den Struktur- 
wandel in einer Region und die mögliche Verlagerung der Produktion in andere  
Regionen.  
Die  Autoren  gehen  davon  aus,  dass  bei  der  Markteinführung  eines  neuen  Pro- 
dukts sein Preis relativ hoch ist. Deshalb, aber auch weil das Produkt unbekannt  
ist, bleibt die Nachfrage danach tief. Gleichzeitig besitzt das innovierende Unter- 
nehmen in dieser Markteinführungsphase ein Monopol auf dessen Vertrieb. Mit  
der Zeit stossen aber weitere Unternehmen in den Markt und entwickeln das Pro- 
dukt und die Produktionsprozesse zu seiner Herstellung weiter. Dadurch steigt die 
284 „A new factory in a village, for example, means better business for the local grocers, who will 
accordingly place bigger orders with wholesalers, who in turn will do the same with manufac-
turers, and these will expand production or try to do so, and so on“ (Schumpeter 1939, S. 145). 
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Produktivität in der Produktion und der Preis des Gutes sinkt. Das Monopol des 
Innovators verschwindet auf Kosten eines Oligopols. Gleichzeitig vergrössert sich 
der Absatzmarkt, weil das Gut günstiger verkauft werden kann. Zudem vergrös-
sert sich seine Bekanntheit. Diese Expansionsphase wird von Prozessinnovatio-
nen getragen. Sie erlauben es, den Preis stetig zu senken und dadurch die Nach-
frage nach dem Gut zu erhöhen. In dieser Phase ist die Preiselastizität der Nach-
frage aber immer noch hoch (η>|-1|). In der darauf folgenden Reifephase führen 
die Produktivitäts- zwar weiterhin zu Nachfragesteigerungen, die Nachfrage nach 
dem Gut wächst aber langsamer. Die Tatsache, dass die Preiselastizität der Nach-
frage unter den Wert von 1 (η<|-1|) sinkt, führt dazu, dass die Nachfragesteige-
rung geringer ausfällt, als die Preissenkung. Folglich nimmt die Profitabilität und 
deshalb auch die Beschäftigung ab. Während in den ersten Phasen noch Extra-
Profite anfallen, werden diese in den nachfolgenden Zeiträumen mit zunehmen-
dem Wettbewerb und abnehmender Innovationsrate immer kleiner. Der Quali-
tätswettbewerb wird ersetzt durch einen Wettbewerb um den tiefsten Preis. Diese 
Entwicklungen haben Rückwirkungen auf die geographische Verteilung der Pro-
duktion. In der ersten Phase der Produktentwicklung und Markteinführung ist die 
Qualität der Arbeitskräfte, der Forschung und Entwicklung sowie der Zugang zu 
bestimmten Informationen von entscheidender Bedeutung. Die Entwicklung und 
Produktion des Gutes erfolgt deshalb am ehesten in einer Stadt oder einer Metro-
pole mit entsprechenden Bildungseinrichtungen und einem hohen Fachkräftean-
gebot. In der Reifephase werden die Prozessinnovationen, die Managementfähig-
keiten und der Zugang zu Kapital immer wichtiger. Die kapitalintensive Gross-
produktion verlangt nach günstigeren Bedingungen und grösseren Flächen. 
Dadurch ist die Ansiedlung ausserhalb der Stadt in einer Agglomeration oder auf 
dem Land für die Unternehmen von Vorteil. Sind sowohl das Produkt wie auch 
seine Herstellung standardisiert, dann spielen weder Produkt- noch Prozessinno-
vationen für den Erfolg des Unternehmens eine Rolle, da die Arbeitskosten zum 
hauptsächlichen Wettbewerbsfaktor werden. Dementsprechend wird die Produk-
tion in Regionen verlagert, in denen die Arbeitskosten am günstigsten sind (Blien 
2005).  
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Die Nachfrage nach Arbeitskräften entwickelt sich im Modell entsprechend dem 
Produktezyklus. In der Markteinführungsphase besteht eine hohe Nachfrage nach 
Wissenschaftlern und Fachkräften, welche Wissen und Fähigkeiten zur Entwick-
lung neuer Produkte in ein Unternehmen einbringen. In der Reife- und Stagnati-
onsphase dürften hingegen vor allem gering- oder unqualifizierte Arbeitskräfte 
nachgefragt werden, da keine spezifischen Qualifikationen für die Produktion von 
standardisierten Produkten bei standardisierten Produktionsabläufen notwendig 
sind.  
Will eine Volkswirtschaft mit einem im weltweiten Vergleich hohen Lohnniveau 
in einem globalen Wettbewerb bestehen und dadurch ein hohes Beschäftigungs-
niveau erhalten, dann ist sie gemäss diesem Modell gezwungen, mit hochqualifi-
zierten Fachkräften stetig neue innovative Güter und Dienstleistungen zu entwi-
ckeln und standardisierte Produktionsverfahren in günstigere Regionen auszula-
gern. Dies würde weitgehend dem schweizerischen Fall entsprechen.  
Durch das Modell des Produktezyklus unberücksichtigt bleibt, wiederum mit 
Blick auf die Schweiz, beispielsweise der Einfluss von gesetzlichen Regulierungen 
(z.B. Patente für Medikamente) und nicht-technologischen Innovationen. Beide 
Einflussfaktoren können ebenfalls zu Monopolrenten für Unternehmen führen, 
ohne im Schumpeter’schen Sinne eine Innovation darzustellen. Dies verdeutlichen 









Menge (Q), Innovationsrate 
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anderem den nicht-technologischen Innovationen (Design, Marketing) einen Teil 
ihres Verkaufsertrags verdanken (Jeannerat und Crevoisier 2008).  
Das Beispiel der Schweizerischen Uhrenindustrie zeigt zudem, dass sich neue, ef-
fizientere Technologien bei Konsumgütern nicht zwingendermassen vollständig 
durchsetzen müssen. Die Einführung der Quartz-Technologie in den 1970er Jah-
ren - elektronische Uhren an Stelle von mechanischen - führte in der schweizeri-
schen Uhrenindustrie zwar durch die günstigeren Produktionsbedingungen zu 
einer tiefgreifenden Krise. In deren Verlauf sank die Anzahl an Beschäftigten von 
90'000 (1970) auf noch 30'000 (1984) und die Anzahl der Unternehmen von 1'600 
auf 600. Gleichzeitige erfolgte aber eine Produktdifferenzierung auf dem Markt, 
wobei sich mechanische Schweizer Uhren trotz ihrer „veralteten“ Technologie als 
Luxusgüter neu positionieren und sich neben günstigen Massenprodukten im 
Markt etablieren konnten (Jeannerat und Crevoisier 2008).  
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8.9 Erweiterungen  –  Verteilung,  natürliche  Ressourcen,  Migration,  unbezahlte 
Arbeit 
Die  bisher  vorgestellten  theoretischen  Ansätze  zur  Erklärung  des  sektoralen  
Strukturwandels vernachlässigen die Bereiche Einkommensverteilung. Migration,  
natürliche Ressourcen und unbezahlte Arbeit. Deshalb wird dieser Abschnitt er- 
gänzt.  
8.9.1 Strukturwandel, Verteilung und Migration 
Strukturwandel ist häufig verbunden mit Veränderungen der Einkommensvertei- 
lung und mit Migrationsbewegungen. Simon Kuznets (1955) stellt aufgrund von  
empirischen  Beobachtungen  fest,  dass  in  den  Ländern  England,  USA  und  
Deutschland die Einkommensungleichheit285 vom 18. bis zu Beginn des 20. Jahr- 
hunderts  zuerst  angestiegen  und  danach  wieder  gesunken  ist. 286 Diese  als  Kuz- 
nets-Kurve bekannt gewordene Beziehung kann graphisch als invertierte U-Kurve  
dargestellt werden:  
285 Im Gegensatz zur empirischen Untersuchung der These von Kuznets (1955) verwendet bei-
spielsweise Pasinetti (1981) in seinem theoretischen Modell nicht eine personelle, sondern eine 
funktionale Einkommensverteilung. Während die personelle Einkommensverteilung Aussagen 
über die Verteilung auf Haushalte oder Personen unabhängig von der funktionalen Herkunft des 
Einkommens ermöglicht, beschreibt die funktionale Einkommensverteilung, die Verteilung auf 
gesellschaftliche Klassen (Arbeiter, Kapitalisten, Grundbesitzer) oder auf Produktionsfaktoren 
(Arbeit, Kapital, Boden) (Hein 2004, S. 18f). Die Verbindung der beiden Betrachtungsweisen ist 
jedoch häufig ohne weiteres möglich. Sind sowohl die funktionale Verteilung der Einkommen 
bekannt, als auch die Verteilung der Produktionsfaktoren auf die Haushalte oder Personen, so 
kann daraus auch die personelle Einkommensverteilung ermittelt werden (Hein 2004, S. 19). 
286 Den Anstieg der Ungleichheit datiert er in England auf den Zeitraum von 1780 bis 1850. Ab 
dem letzten Viertel des 19. Jahrhunderts beobachtet er einen Rückgang der Ungleichheit. Für die 
USA und Deutschland erfolgen Anstieg und Rückgang der Ungleichheit einige Jahrzehnte 
später. In den USA beobachtet er aufgrund der Daten von 1840-1890 eine zunehmende Un-
gleichheit und erst zu Beginn des ersten Weltkriegs eine Abnahme.   











Er erklärt diese Entwicklung als Folge des sektoralen Strukturwandels (Kuznets 
1955, S. 7ff). Höhere Überschüsse als Folge von Produktivitätssteigerungen in der 
Landwirtschaft und der Aufstieg der industriellen Produktionsweise führten vor 
allem im 18. Jahrhundert zu grossen Veränderungen in der Einkommensvertei-
lung. Der Agrarsektor mit einer relativ geringen intrasektoralen Einkommensun-
gleichheit und relativ tiefen Einkommenssteigerungen verlor zusehends an Ge-
wicht. Gleichzeitig gewann der industrielle Sektor und verschiedene Dienstleis-
tungssektoren an Bedeutung. Diese Sektoren wiesen aber verglichen mit dem Ag-
rarsektor sowohl eine höhere intrasektorale Einkommensungleichheit, als auch 
eine schnellere Steigerung der Einkommenszuwächse auf. Beide Effekte führten, 
so Kuznets, in einer ersten Phase zu einem Anstieg der Einkommensungleichheit. 
Die Arbeitskräfte im Agrarsektor in ruralen Regionen verloren gegenüber den ur-
banen industriellen Arbeitskräften nicht nur zahlenmässig an Bedeutung, sondern 
konnten auch mit den rascher wachsenden Einkommen der industriellen Arbeits-
kräfte nicht Schritt halten. Gleichzeitig wiesen die industriellen Arbeitskräfte eine 
sehr schwache soziale Position auf. Sie waren innerhalb des Produktionsprozesses 
ohne spezielle Kenntnisse beliebig ersetzbar und stets durch Arbeitslosigkeit be-
droht. Zudem konnten sie sich in den Städten nicht mehr auf das ursprüngliche 
familiäre soziale Netz der vorindustriellen Gesellschaft verlassen. Die relativ gros-
se soziale Einkommensungleichheit innerhalb des industriellen Sektors erklärt sich 
dadurch auch durch die schwache gesellschaftliche Position der gesellschaftlich 
entwurzelten städtischen Arbeiterschaft. Mit dem abnehmenden Gewicht des Ag-
rarsektors und der zunehmenden Bedeutung von Industrie und Dienstleistungen 
gemessen an der Beschäftigung, verkleinerte sich die intersektorale Einkom-
mensungleichheit hingegen zunehmend. Zudem verbesserte sich die gesellschaft-
liche Position breiter Teile der Arbeiterschaft durch die zunehmende Nachfrage 
nach Arbeitskräften, bei einer gleichzeitig nachlassenden Migration aus dem Ag-
rarsektor, der verstärkten Organisation der Arbeiterschaft und dem Aufbau neuer 
sozialer Sicherungssysteme zusehends. Dadurch sank auch die intrasektorale Ein-
kommensungleichheit im industriellen und in den Dienstleistungssektoren. Der 
Rückgang der intersektoralen und der intrasektoralen Einkommensungleichheit 
Einkommensungleichheit 
Pro-Kopf-Einkommen 
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führte  gemäss  der  These  von  Kuznets  im  Gesamteffekt  zu  einer  Abnahme  der 
gesamtwirtschaftlichen  Einkommensungleichheit  (vgl.  auch  Harris  und  Todaro 
1970).  
Kuznets (1955) war sich bewusst, dass er mit den vorhandenen Daten seine These  
nur  ungenügend  stützen  konnte.  Da  für  eine  lange  Zeitdauer  Daten  vorhanden  
sein  müssen,  ist  die  Überprüfung  der  These  von  Kuznets  auch  zum  heutigen  
Zeitpunkt  nicht  einfach.  Für  viele  entwickelte  Volkswirtschaften  kann  die  Exis- 
tenz  einer  invertierten  U-Kurve  aber  aus  heutiger  Sicht  eher  bestätigt  werden  
(Deininger und Squire 1998), wobei auch Studien existieren, die diesen Resultaten  
widersprechen  (z.B.  Polak  und  Williamson  1990).  Piketty  (2013)  hält  die  These  
von Kuznets (1955) deshalb für falsch, weil die Ursache der sinkenden Einkom- 
mensungleichheit  eine  Folge  der  Abnahme  der  Vermögensungleichheit  sei.  Bei  
den  Arbeitseinkommen  habe  es  hingegen  in  der  ersten  Hälfte  des  20.  Jahrhun- 
derts in Frankreich und den USA keinen Rückgang der Ungleichheit gegeben.287  
In den asiatischen Ländern findet sich gemäss Oshima (1994) eher keine Bestäti- 
gung für die These von Kuznets. Galbraith (2012), der wie Deininger und Squire  
(1998),  aber  im  Gegensatz  zu  vielen  anderen  Studien,  Längsschnitt-Daten  ver- 
wendet, findet eine klare Bestätigung der Kuznets-Kurve. Galbraith (2012) stellt  
aber  auch  einen  erneuten  Anstieg  der  Einkommensungleichheit  ab  den  1970er  
Jahren in den USA und weiteren Ländern fest. Diese Entwicklung wird auch als  
„Great U-Turn“ (Harrison und Bluestone 1988) bezeichnet, da sich die Entwick- 
lung  der  Einkommensungleichheit  von  einem  invertierten  U  (Kuznets  1955),  in  
die Gegenrichtung entwickelt. Die Ursachen für diese Entwicklung sind umstrit- 
ten. Galbraith (2012) bezeichnet beispielsweise die Art des politischen Regimes als 
erklärende Variable.288 Ebenso findet er empirische Evidenz dafür, dass die Ver- 
änderung der Haushaltsstruktur ab den 1980 Jahren in den USA zu einer Zunah- 
me  der  Ungleichheit  in  den  Haushaltseinkommen  geführt  hat,  weil  sowohl  die 
Anzahl  Haushalte  von  Tieflohnbezügern  mit  einem  alleinerziehenden  Elternteil, 
als auch die Anzahl Haushalte von Doppelverdienern ohne Kinder zugenommen 
habe (Galbraith 2012, S. 124). Dies obwohl sich ab diesem Zeitpunkt die Lohn- 
ungleichheit  stabilisierte.  Galbraith  stellt  in  den  USA  zudem  einen  starken  Ein-
287 „La question est d’autant plus importante que la réduction des inégalités patrimoniales – et 
des revenues qui en sont issus – observée au cours de la première moitié du XXe siècle est la   
seule  raison  pour  laquelle  l’inégalité  totale  des  revenues  a  diminué  au  cours  de  cette  période.   
Pour la france comme pour les États-Unis, nous avons vu que l’inégalité des revenues du travail 
n’avait pas diminué des facon structurelle entre les années 1900-1910 et 1950-1960 (contraire-  
ment aux prédictions optimistes de la théorie de Kuznets, fondée sur l’idée d’un transfert gra-  
duel  mécanique  de  la  main-d’oeuvre  des  sécteurs  les  moins  bien  payés  vers  les  activités  les   
mieux  rémunérées),  et  que  la  forte  baisse  de  l’inégalité  totale  des  revenues  s’expliquait  pour   
l’essentiel par l’effondrement des hauts revenues du capital“ (Piketty 2013, S. 535).    
288 Galbraith (2012, S. 100ff) findet empirische Evidenz dafür, dass die Einkommensungleichheit   
in  kommunistischen,  islamischen  und  sozialdemokratischen  Ländern  geringer  ist,  sofern  sie 
bereits über eine längere Zeitdauer existieren.  
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fluss der sektoralen und regionalen Entwicklungen auf die Entwicklung der Ein-
kommensverteilung fest (Galbraith 2012, S. 148). Er erklärt dies damit, dass die 
wirtschaftliche Entwicklung in den USA seit 1990 geprägt war durch das Wachs-
tum des Finanzsektors, die deutliche Zunahme von Hypothekarkrediten, Innova-
tionen im Bereich der Informationstechnologien sowie der starken Zunahme der 
Militärausgaben als Folge mehrerer Kriege. Diese Gewinne fielen bei einer relativ 
kleinen Anzahl an Personen und Regionen an und vergrösserten dementspre-
chend die Einkommensungleichheit.218 Piketty (2013) betont zudem die Überver-
tretung von Managern aus dem Finanzsektor bei den höchsten Einkommen. Er 
stellt aber auch fest, dass 80% der höchsten Einkommen von Personen bezogen 
werden, welche nicht im Finanzsektor tätig sind.219  
Der Zusammenhangs zwischen der wirtschaftlichen Entwicklung und dem sekt-
oralen Strukturwandel kann in beide Richtungen bestehen. Der sektorale Struk-
turwandel kann zu einer Veränderung der Einkommensverteilung führen. Möglich 
ist aber auch, dass die veränderte Einkommensverteilung zu einer Veränderung 
der Konsumpräferenzen und somit zu einer Veränderung der sektoralen Struktur 
führt (vgl. Triantis 1953). Die Veränderung der Konsumpräferenzen resultiert in 
diesem Fall daraus, dass verschiedene soziale Schichten unterschiedliche Kon-
sumpräferenzen aufweisen. Gründe dafür können insbesondere die gesellschaftli-
che Abgrenzung über den Konsum im Sinne von Bourdieu (1998)220 oder unter-
schiedliche Bedürfnisse bei unterschiedlichen Einkommensniveaus im Sinne der 
Konsumtheorie von Pasinetti (1981) sein. Die Idee einer Hierarchie der Bedürf-
289 „What we can see, plainly, is that the American economy became leveraged, in such a way   
that its performance as a whole came to depend on the possibility of a very small number of   
people becoming very rich in very limited lines of work. In the first wave, information techno-  
logy in the 1990s, the process could be justified, perhaps, by the potential gains affecting us all.   
In the 2000s, where growth was driven first by war and then for a few brief years by abusive   
morgage lending, the saving grace is harder to see.    
The deeper issue with inequality of this type is surely instability. That which rises like a rocket   
above the plain also eventually falls back to earth. And the problem with the trick of generating   
prosperity through inequality is simply that it cannot be continually repeated“    
(Galbraith 2012, S. 149).  
290 „Il est également intéressant de noter que les métiers de la finance (...) prennent environ deux   
fois plus de place au sein des très hauts revenues que dans l’économie dans son ensemble (en-  
viron 20% des 0.1% des revenues les plus élevés, contre moins de 10% du PIB). Il n’en reste   
pas moins que 80% des plus haut revenues ne sont pas dans la finance, et que la montée des   
très haut revenues américains s’explique avant tout par l’explosion des rémunérations des cadres   
dirigeant des grandes sociétés, que ces dernières soient dans les secteurs financiers ou non finan-  
ciers“ (Piketty 2013, S. 478).  
291 „Wenn es eine allgemeine Eigenschaft gibt, dann die, dass die Agenten nicht allgemeingültig   
sind, weil ihre Eigenschaften, und insbesondere ihre Präferenzen und ihr Geschmack, Produkt   
ihrer Stellung und ihrer Stellungswechsel im sozialen Raum, mithin der kollektiven uns indivi-
duellen Geschichte sind“ (Bourdieu 1998, S. 197).  
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nisse kann in diesem Sinne auch auf die gesellschaftliche Schichtung und das dar- 
aus folgende Konsumverhalten angewendet werden.  
8.9.2 Natürliche Ressourcen, Klima, Strukturwandel 
Wirtschaftliches  Wachstum  und  der  damit  verbundene  sektorale  Strukturwandel  
wie er in den letzten 200 Jahren in vielen Ländern zu beobachten war, entspricht  
in  diesem  Ausmass  historisch  gesehen  vermutlich  einer  Ausnahme.292 Der  aller- 
grösste Teil der Menschheitsgeschichte dürfte praktisch durch einen „historischen  
Steady-State“ und eine weitgehende Abwesenheit von wirtschaftlichem Wachstum  
gekennzeichnet gewesen sein.293 Entscheidend für die hohen Wachstumsraten ab  
dem  18.  Jahrhundert  war  aus  einer  physikalischen  Perspektive,  die  Umstellung  
von einer organischen auf eine mineralische Wirtschaft (Wrigley 1987, 1988). Die  
organische Wirtschaft, welche in Europa vor der industriellen Revolution bestand,  
zeichnete sich unter anderem dadurch aus, dass kein Zugriff auf fossile Energie- 
träger  bestand.  Die  Produzenten  griffen  praktisch  ausschliesslich  auf  organische  
Rohstoffe  zurück.  Im  Gegensatz  dazu,  erfolgt in  einer  mineralischen  Wirtschaft  
ein Zugriff auf fossile Energieträger (vgl. Luks 2001, S. 48). Die Verwendung fos- 
siler Energieträger ermöglicht es, die physikalischen Grenzen der Produktion zu  
erweitern. In einer organischen Wirtschaft sind hingegen die Wachstumsgrenzen  
viel rascher spürbar. Sie ergeben sich in einer Agrargesellschaft dadurch, dass die  
Inputgüter des Wirtschaftssystems praktisch ausschliesslich aus erneuerbaren Res- 
sourcenquellen  bestehen.  Wachstumsprozesse  sind  dadurch  hauptsächlich  durch  
die Produktivität des Bodens begrenzt (Luks 2001, S. 53). Durch die Nutzung fos- 
siler  Energieträger  und  Materialien,  allen  voran  von  Kohle  und  später  Erdöl,  
konnten ungleich grössere Mengen an Energie freigesetzt werden, als dies bei der  
Verwendung von Holz der Fall war. Gleichzeitig stieg dadurch die Produktivität  
des  Bodens,  wodurch  sich  die  Fläche,  welche  zur  Ernährung  einer  Person  not- 
wendig ist, verringerte.  
292 Snooks  (1994, S.  55ff)  widerspricht  dieser  Aussage  und  betont,  dass  die  Wachstumsrate  in  
England zwischen den Jahren 1100 und 1700 durchschnittlich 0.3% betragen hat und sie somit  
fast so hoch ausfiel, wie in der ersten Hälfte des 18. Jahrhunderts. Bereits vor der industriellen  
Revolution seien die Wachstumsprozesse einhergegangen mit Strukturwandel und technischen  
Innovationen.  
293 Weit zurückreichende historische Daten zur Entwicklung des Bruttoinlandprodukts hat vor  
allem  Angus  Maddison  erarbeitet.  Diese  Daten  sind  online  teilweise  zugänglich  in  der  „New  
Maddison Project Database“ oder über das Maddison Project des Groningen Growth and deve- 
lopment Centre. Die Datenreihen zeigen, dass die Weltwirtschaft zwischen den Jahren 0 und  
1700 durchschnittlich nur sehr geringe Wachstumsraten von 0.1% aufgewiesen hat. Anschlies- 
send erfolgte hingegen eine Beschleunigung auf 1.6% zwischen den Jahren 1700 und 2012 (vgl.  
Piketty  (2013,  S.  127).  Die  Wachstumsraten  bewegen  sich  zwischen  den  Jahren  0  und  1700  
nicht  kontinuierlich,  sondern  schwanken  teilweise  beträchtlich,  sofern  die  Berechnungen  aus 
der genannten Datenquelle der tatsächlichen Entwicklung entsprechen.  
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Das  Vorhandensein  mineralischer  Energieträger  kann  deshalb  als  notwendige,  
wenn auch nicht ausreichende Voraussetzung für die Durchsetzung der industriel- 
len  Revolution  betrachtet  werden  (z.B.  Wrigley  1987).294 Problematisch  an  einer  
auf  mineralischen  Energieträgern  basierenden  wirtschaftlichen  Produktion  sind  
insbesondere zwei Aspekte: Einerseits sinken die Vorräte an fossilen Energieträ- 
gern  (z.B.  Kohle,  Erdöl,  Erdgas).  Andererseits  führt  die  intensive  Nutzung  der  
Energieträger zu einer Überlastung der Senken, welche die „Abfallstoffe“ der ver- 
brannten fossilen Energieträgern aufnehmen müssen. Der Wandel des Klimas als  
Folge  überlasteter  Senken  gefährdet  als  Folge  davon  die  Stabilität  des  globalen  
Ökosystems. Stagl (2014, S. 171) bezeichnet den Klimawandel deshalb als „’ele- 
phant in the room’ that can no longer be ignored“.  
Die Knappheit von natürlichen Ressourcen bezieht sich nicht ausschliesslich auf  
Energieträger. Eine wachsende Volkswirtschaft ermöglicht zwar eine stetige Aus- 
dehnung  des  menschengemachten  Kapitals  (Häuser,  Strassen,  Maschinen,  etc.).  
Die  Produktion  dieser  Güter  erfordert  jedoch  einen  zunehmenden  Einsatz  von  
natürlichen Ressourcen (Energie, Metalle, Sand, etc.), welche sich nicht, nur sehr  
langsam  oder  nur  durch  grossen  Arbeitseinsatz  neu  verwenden  lassen  („Recyc- 
ling“). Die Ausdehnung des Kapitalstocks, welcher durch Arbeit vergrössert wird,  
geht deshalb mit einer Verringerung des natürlichen Kapitals einher (Daly 1996, S.  
49).  
An dieser Stelle wird nicht weiter auf die Frage der Voraussetzungen wirtschaftli- 
chen  Wachstums  oder  auf  die  ökologischen  Grenzen  von  wirtschaftlichem  
Wachstum  eingegangen,  da  dies  den  Rahmen  der  Arbeit  sprengen  würde.  Die  
vorhergehenden kurzen Ausführungen sollen aber verdeutlichen, dass eine Analy- 
se vergangener und zukünftiger Wachstumsprozesse und Strukturveränderungen  
bei der Beschäftigung und der Wertschöpfung ohne die Berücksichtigung physika- 
lischer  oder  ökologischer  Voraussetzungen  und  Grenzen  nicht  möglich  scheint.  
Sofern  der  strukturelle  Wandel  im  Sinne  des  Modells  von  Pasinetti  (1981)  der  
(Welt-)Gesellschaft zudem eine Wahl lässt, zwischen einem höheren Konsum von  
neuen innovativen Gütern und der Reduktion der Arbeitszeit, so spricht die öko- 
logische Tragfähigkeit des „Raumschiffes Erde“ (Boulding 1966) für eine Reduk- 
tion der Arbeitszeit und eine Förderung der Innovationen im Bereich der Ener- 
gie- und Ressourceneffizienz. 
294 „Mit dem Übergang von der organischen zur mineralischen Wirtschaft, wird der 
Wirtschaftsprozess also von ‚Energiekapital’ abhängig, dass sich in Jahrmillionen in Form von Öl, 
Kohle usw. akkumuliert hat. Der Energiebestand hat zwar den Vorzug, vergleichsweise einfach 
zugänglich zu sein. Dieser Zugriff ist aber temporär - eine solche Wirtschaftsweise hat 
zwangsläufig eine begrenzte Lebenserwartung“ (Luks 2001, S. 59). 
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8.9.3 Unbezahlte Arbeit  
Bezahlte Arbeit zeichnet sich dadurch aus, dass sie im Tausch gegen Geld erfolgt. 
Dies trifft bei unbezahlter Arbeit nicht zu. Unbezahlte Arbeit kann verschiedene 
Formen aufweisen und ist deshalb schwierig zu charakterisieren. So können unter 
unbezahlter Arbeit beispielsweise unbezahlte Überstunden (z.B. Bell und Hart 
1999), aber auch Tätigkeiten im Haushalt (z.B. Craig 2007), im Bereich der Land-
wirtschaft (z.B. Fontana und Paciello 2009) oder Freiwilligenarbeit (z.B. Bundes-
amt für Statistik 2011) verstanden werden. Allen Formen der unbezahlten Arbeit 
gemeinsam ist, dass ihre Wertschöpfung nicht in der volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung erscheint. Folglich schmälert auch ihr Verschwinden das Wachs-
tum des Bruttoinlandprodukts nicht. Da Arbeit aber Wohlstand schaffen kann, 
unabhängig davon ob sie bezahlt ist oder nicht, darf unbezahlte Arbeit bei der 
Analyse volkswirtschaftlicher Entwicklungen nicht ignoriert werden. Dies auch 
deshalb, weil die Umwandlung von unbezahlter in bezahlte Arbeit eine Wachs-
tumsquelle sein kann. Diese Umwandlung wiederum kann den strukturellen Wan-
del wesentlich beeinflussen, da er in der Terminologie von Pasinetti (1981) als 
Produkt- oder Prozessinnovation verstanden werden kann. Dies gilt beispielswei-
se für die Entwicklungen im Bereich des Gesundheitswesens, der Altenbetreuung 
und der Erziehung von Kindern. Diese Bereiche werden häufig auch als „Care 
Economy“ (z.B. Van Staveren 2005) bezeichnet. Sie zeichnen sich in der Regel 
durch ein geringes Potential zur Steigerung der Produktivität aus, da die dafür 
aufgewendete Zeit ein Teil der Leistung ausmacht. So kann die Produktivität in 
der Kindererziehung oder der Altenpflege beispielsweise kaum erhöht werden, 
ohne dass dabei ein Teil der „Leistung“ verschwindet.  
Bedeutend ist die unbezahlte Arbeit aber auch hinsichtlich der Integration in den 
Arbeitsmarkt und den Formen der institutionellen Absicherung gegenüber Ar-
beitslosigkeit. Dieser Apekt wird mit Blick auf die Schweiz im Abschnitt 19 auf-
genommen. 
8.9.4 Ein erweiterter Wirtschaftskreislauf 
Untenstehende Darstellung soll den gesellschaftlichen und physikalischen Rah-
men zeigen, in welchem die bezahlte Arbeit – von welcher in den vorhergehend 
präsentierten Theorieansätzen praktisch ausschliesslich die Rede war - eingebettet 
ist. Zudem wird auch der Austausch zwischen natürlichem und menschgemach-
tem Kapital berücksichtigt.  
 





Abbildung 146: (rweiterter Wirtschaftskreislauf unter Berücksichtigung unbezahlter 
Arbeit und natürlicher Ressourcen 
Produktion des gesellschaftlichen Wohlstands 
(menschgemachtes Kapital) 
Wirtschaftssektoren 
(private Unternehmen, Staat) 
monetäre Beziehungen und Pro-
duktion z.B. Kauf von Arbeitsleis-
tungen und Verkauf der Produkti-
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Die Messung der Proportion
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10  Proportion 
In den beiden Abschnitten zur Skala und zur Struktur einer Volkswirtschaft wurde  
jeweils von Volkswirtschaften ohne Aussenhandel ausgegangen. Die Rolle der Net- 
toexporte, des internationalen Zahlungsverkehrs, der internationalen Arbeitsteilung  
und der Verteilungswirkung des internationalen Handels auf einzelne Länder und  
Bevölkerungsschichten  wurde  dadurch  weitgehend  ignoriert.  Die  Annahme  einer  
geschlossenen Volkswirtschaft wird nun aufgehoben. Nachfolgend stehen deshalb  
Theorien zum internationalen Handel, beziehungsweise unter Berücksichtigung des  
internationalen Handels im Zentrum.  
Die Analyse der Proportion soll klären, welcher Anteil eine Volkswirtschaft an der  
gesamten weltweiten Produktion erbringt und dadurch auch, welcher Anteil an der  
weltweiten effektiven Nachfrage durch die Volkswirtschaft bedient werden kann.  
Abbildung 147: Proportion 
Abbildung: Die Höhe der Proportion der betrachteten Volkswirtschaft umfasst die Sektoren A, 
Q, R und O. Insgesamt umfasst die Struktur und die Skala der Weltwirtschaft die Sektoren A-
T. Mit Sektoren werden in der Abbildung Anteile an der weltweiten Produktion beziehungsweise 
effektiven Nachfrage bezeichnet.  
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Die Messung der Proportion
10.1 Die Messung der Proportion 
Die Messung der Proportion erfolgt über die Analyse der Zahlungsbilanz. Sie um-
fasst nicht nur den Handel mit Waren und Dienstleistungen und die grenzüber-
schreitenden Arbeits- und Kapitaleinkommen (Leistungsbilanz), sondern auch die 
entsprechenden finanziellen Gegenbuchungen (Kapitalbilanz), sowie die Vermö-
gensübertragungen.  
10.1.1Die makroökonomische Gleichgewichtsbedingung in einer offenen Volks-
wirtschaft 
Die makroökonomische Gleichgewichtsbedingung ändert sich durch die Berück-
sichtigung des internationalen wirtschaftlichen Austausches. In einer geschlossenen 
Volkswirtschaft stimmen die gesamtwirtschaftlichen Investitionen (I) mit den ge-
samtwirtschaftlichen Ersparnissen (S) überein (vgl. Abschnitt 6.1.6.1): ! = !
Investitionen können über die Vergabe von bestehenden Ersparnissen oder durch  
die  Vergabe  von  Krediten  finanziert  werden.  Jeder  Schuldnerposition  („Kredit- 
nehmer“)  im  Inland  muss  in  einer  geschlossenen  Volkswirtschaft  folglich  eine  
Gläubigerposition („Kreditgeber“) im Inland gegenüberstehen. Der Finanzierungs- 
saldo (FS) beträgt deshalb immer Null. Dies impliziert, dass alle Investitionen und  
Kredite durch inländische Geldgeber finanziert werden.  
Im Gegensatz dazu, können in einer offenen Volkswirtschaft Investitionen im oder  
durch das Ausland finanziert werden. Ersparnisse und Kredite können zudem über  
Grenzen hinweg vergeben werden. Der Finanzierungssaldo kann sich deshalb von  
Null  unterscheiden.  Die  makroökonomische  Gleichgewichtsbedingung  für  eine  
geschlossene Volkswirtschaft muss deshalb neben dem Verhältnis zwischen Expor- 
ten  und  Importen,  auch  die  internationalen  Finanzflüsse  berücksichtigen.  Die  
Gleichgewichtsbedingung  für  eine  offene  Volkswirtschaft  ergibt  sich  dadurch  ei- 
nerseits durch die Leistungsbilanz (LB) und andererseits durch die Kapitalbilanz.  
Die  Leistungsbilanz  berücksichtigt  den  Handel  von  Gütern  und  Dienstleistungen 
sowie die Nettoübertragungen (NÜ295).296 Die Leistungsbilanz entspricht dem Ver-
295  Unter den laufenden Übertragungen werden Finanzflüsse verstanden, bei denen keine 
Gegenleistung erfolgt. Darin enthalten sind beispielsweise die Zahlungen zugunsten der 
Entwicklungszusammenarbeit, Überweisungen von im Inland lebenden Migranten an Angehörige im 
Ausland (Rimessen), Beiträge an internationale Organisationen oder Rentenüberweisungen ins 
Ausland. 
296 Ebenfalls in der Leistungsbilanz aufgeführt werden der Saldo der Arbeitseinkommen von 
Grenzgängerinnen und Grenzgängern, sowie die Kapitaleinkommen. Beide werden hier zur 
Vereinfachung vorerst weggelassen und erst später berücksichtigt.  419 
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hältnis zwischen den Exporten und den Importen von Waren und Dienstleistungen 
zuzüglich der Nettoübertragungen. !" = !" − !"# + !Ü 
Übersteigen beispielsweise die Exporte die Importe, dann ist die Leistungsbilanz 
positiv, sofern die Nettoübertragungen nicht negativ sind. Da für jede reale Trans-
aktion (Güter, Dienstleistungen) eine monetäre Zahlung erfolgt, übersteigen bei 
einer positiven Leistungsbilanz die Zahlungen des Auslands an das Inland die Zah-
lungen des Inlands an das Ausland. Dadurch übersteigen die gesamtwirtschaftli-
chen Ersparnisse (S) im Inland die gesamtwirtschaftlichen Investitionen (I). Ist die 
Leistungsbilanz hingegen negativ, dann muss ein Teil der Ausgaben über Kredite 
oder zurückgehaltene Ersparnisse aus der Vergangenheit finanziert werden.  
Die makroökonomische Gleichgewichtsbedingung für eine offene Volkswirtschaft 
ergibt sich somit durch folgende Gleichung: ! = ! + !"
Die Bedingung kann umformuliert werden, wodurch sich folgende Beziehungen 
ergeben:  ! − ! = !"
oder! − ! = !" − !"# + !Ü
Eine  Finanzierung  des  Leistungsbilanzdefizits  mit  Hilfe  des  Auslands  erfolgt  bei- 
spielsweise über Kapitalimporte. Dadurch verschuldet sich das Inland im Ausland,  
wodurch  sich  das  Auslandsvermögen  verringert.  Eine  Finanzierung  von  Aussen- 
handelsdefiziten durch den Import von Kapital bedeutet nicht, dass eine Verschul- 
dung  im  Inland  zwischen  einzelnen  Sektoren  nicht  möglich  wäre.  Finanziert  ein  
Unternehmen beispielsweise seine Investitionen über die Aufnahme eines Kredits  
bei  einer  inländischen  Bank,  dann  verschuldet  sich  das  Unternehmen  bei  dieser  
Bank. Da die Bank aber gleichzeitig in der Schuld des Auslands steht, erfolgt eine  
Verschuldung des Inlands im Ausland.  
10.1.2Die Zahlungsbilanz 
Die  Zahlungsbilanz  eines  Landes  erfasst  alle  ökonomischen  Transaktionen  zwi- 
schen dem Inland und dem Ausland297 eines Jahres in Inlandswährung. Sie umfasst  
drei Teilbilanzen. Die Leistungsbilanz, die Kapitalbilanz und die Vermögensüber- 
tragungen. Die Zahlungsbilanz eines Landes als Ganzes muss immer ausgeglichen  
sein, da sich die Salden aller Teilbilanzen zu Null addieren.  
297 Entscheidend für die Definition von Inland und Ausland ist für die Zahlungsbilanz der Stand- 
ort der Wirtschaftseinheit und nicht die Nationalität der Eigentümer.  
Die Messung der Proportion
421 
Die Leistungsbilanz wurde bereits im vorhergehenden Abschnitt beschrieben. Sie  
erfasst den Aussenhandel mit Waren und Dienstleistungen, die Arbeits- und Kapi- 
taleinkommen  sowie  die  Nettokapitalübertragungen  (beziehungsweise  Sekundär- 
einkommen). Im Saldo des Waren- oder Dienstleistungshandels enthalten ist in der  
Schweiz auch der Transithandel.298 Er zeichnet sich dadurch aus, dass sich die ge- 
handelten  Güter  –  vor  allem  Rohstoffe  –  physisch  nie  in  der  Schweiz  befinden,  
sondern nur die Nettoerträge aus dem Handel in der Leistungsbilanz erscheinen.  
298 Die Schweizerische Nationalbank definiert den Transithandel wie folgt: „Unter Transithandel 
(Merchanting) fallen die internationalen Warenhandelsgeschäfte, bei denen Unternehmen mit Sitz 
in der Schweiz Waren auf dem Weltmarkt einkaufen und diese Waren im Ausland weiterverkau-
fen, ohne dass diese Waren in die Schweiz importiert und exportiert werden. Gehandelt werden 
Rohstoffe, Energieträger aber auch Halb- und Fertigprodukte. Der Anteil der Energieträger am 
Total der gehandelten Waren schwankte von 2006 bis 2010 zwischen 50% und 75% (die Unter-
gliederung ist erst ab 2006 verfügbar). In der Ertragsbilanz werden die Nettoerträge aus Transit-
handelsgeschäften als Einnahmen aus Diensten verbucht. (...) Zudem haben in den letzten Jahren 
vermehrt Unternehmen, die im Transithandelsgeschäft tätig sind, ihren Sitz in die Schweiz ver-
legt. Aufgrund dieses Faktors sowie der stark gestiegenen Preise der gehandelten Waren erhöhten 
sich die Einnahmen aus dem Transithandel zwischen 2002 und 2010 von 2 Mrd. auf 20 Mrd. 
Franken“ (Schweizerische Nationalbank 2012, S. 13). Dieses Zitat bezieht sich auf die „alte“ Er-
hebungsmethode, wobei die Nettoerträge aus dem Transithandel in der Dienstleistungsbilanz 
verbucht werden. 
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Tabelle 18: Aufbau der Leistungsbilanz der Schweiz 2014, Beträge in Millionen CHF (nicht 
aufgeführt sind die Ergänzungen zum Aussenhandel) 
   












65030.65288 64846.68297 183.969909 
Dienste 
Transportdienste 12299.91444 11265.48356 1034.430883 
Tourismus 15979.63388 15203.99238 775.6415041 
Versicherungsdienste 6606.599898 1344.836378 5261.76352 
Finanzdienste 20257.87313 3573.954037 16683.91909 
Lizenzgebühren 15228.06956 11299.29335 3928.776214 
Telekommunikati-
ons-, Computer- und 
Informationsdienste 
10905.25373 12297.45186 -1392.198126 
Fertigungsdienste, 
Wartung und  
Reparatur,  
Baudienste 
5888.417654 2289.935271 3598.482383 
Forschung und Ent-
wicklung 
3657.434344 7148.393955 -3490.959611 
Geschäftsdienste 12195.88363 19665.29374 -7469.41011 











Direktinvestitionen 69016.1598 59431.23313 9584.926667 
Portfolio-
investitionen 
30574.11503 29928.33485 645.7801765 








6649.191328 10519.65361 -3870.462284 
Privat-
sektor  
28706.94824 48927.57335 -20220.62511 
 
Die Kapitalbilanz als zweite Teilbilanz der Zahlungsbilanz erfasst die Kapitalexpor-
te und –importe, beziehungsweise die finanziellen Aktiva und Passiva.  
Ein Kapitalexport erfolgt beispielsweise durch den Erwerb eines Vermögenstitels 
durch einen Inländer von einem Ausländer oder durch die Kreditvergabe von ei-
nem Inländer an einen Ausländer. Grundsätzlich entspricht ein Kapitalexport der 
Zunahme einer Forderung an das Ausland, beziehungsweise einer Abnahme der 
Verbindlichkeiten.  
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Ein Kapitalimport erfolgt hingegen beispielsweise durch den Erwerb eines inländi- 
schen Vermögenstitels durch einen Ausländer oder durch die Kreditaufnahme ei- 
nes Inländers bei einem Ausländer. Grundsätzlich entspricht ein Kapitalimport ei- 
ner Zunahme der Verbindlichkeiten gegenüber dem Ausland.  
In der Kapitalbilanz werden die Direktinvestitionen, Portfolioinvestitionen, übrigen  
Investitionen, sowie die Währungsreserven aufgeführt. Eine Direktinvestition (Ka- 
pitalexport)  entsteht  beim  Kauf,  der  Gründung,  der  Liquidation  und  der  Beteili- 
gung  an  einem  Unternehmen  im  Ausland  oder  durch  eine  unternehmensinterne  
Kreditvergabe ins Ausland. Ziel einer Direktinvestition ist es, eine dauerhafte direk- 
te Kontrolle über eine Wirtschaftseinheit (Aktiva) auszuüben. Sie entspricht somit  
einer finanziellen Beteiligung zur Beeinflussung der Geschäftsführung.299  
Im Gegensatz dazu handelt es sich bei den Portfolioinvestitionen um Anlagen mit  
dem Ziel der Erzielung einer Rendite, ohne dass dabei eine unternehmerische Tä- 
tigkeit erfolgt (Wertpapieranlage).231 Bei den übrigen Investitionen handelt es sich  
um  eine  Residualgrösse  (Internationaler  Währungsfonds  2009,  S.  111).  In  dieser  
Kategorie sind folglich alle Buchungen enthalten, welche nicht Direktinvestitionen,  
Portfolioinvestitionen  oder  Währungsreserven  sind.  Dazu  gehören  Bargeld  und  
Einlagen, Kredite sowie die übrigen Nettozugänge zu Aktiven und Passiven.  
Die Kapitalbilanz erfasst grundsätzlich Veränderungen von Vermögensbeständen.  
Ihre Buchungen führen somit nicht zu einer Veränderung der Einkommen in ei- 
nem Land. Kapitaleinkommen, welche aus den in der Kapitalbilanz erfassten Inves- 
titionen folgen, werden in der Leistungsbilanz als Nettoerträge verbucht.  
299 „A direct investment relationship arises when an investor resident in one economy makes an  
investment that gives control or a significant degree of influence on the management of an enter- 
prise that is resident in another economy“ (Internationaler Währungsfonds 2009, S. 101). Genau- 
ere Definitionen und Abgrenzungen finden sich in der genannten Publikation.  
300 „Portfolio investment is defined as cross-border transactions and positions involving debt or  
equity securities, other than those included in direct investment or reserve assets“   
(Internationaler Währungsfonds 2009, S. 110).  
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Tabelle 19: Aufbau der Kapitalbilanz der Schweiz 2014, in Millionen CHF (nicht aufgeführt 
sind Derivate, was aufgrund ihres weltweiten riesigen Volumens allerdings problematisch ist) 























Aktien -987.8862424 1349 
Kollektivanlagen 11027 1982 
Übrige Investitionen 
Bargeld und Einlagen 
   
Nationalbank 6472.595694 16851.99509 
Banken -34440.03401 -46806.94226 
Öffentliche Hand 0.08 
 
Übrige Sektoren -1352.801879 -1549.111086 
Kredite 
   
Nationalbank -40.4729583 0 
Banken 6345.613922 0 
Öffentliche Hand 22.64 -77.64 
































Als dritter Teil der Zahlungsbilanz werden unter den Vermögensübertragungen 
(Nettoüberträge) alle Beträge erfasst, welche zwischen Inländern und Ausländern 
transferiert werden und deren Transaktion von mindestens einer Seite als einmalig 
betrachtet wird. Dazu gehören beispielsweise Erbschaften, Schenkungen oder 
Schuldenerlasse.  
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Tabelle 20: Vermögensübertragungen der Schweiz 2014, in Millionen CHF 
 
  Einnahmen Ausgaben Saldo 
Vermögensübertragungen 
Nicht produziertes  
Sachvermögen 
467.94876  10162.34723  -9938.293286 
Vermögensübertragungen  Fehlend  243.8948204  -243.8948204 
 
Die Zahlungsbilanz als Ganzes muss immer ausgeglichen sein. Besteht beispiels-
weise ein Überschuss in der Leistungsbilanz, weil der Wert der Exporte den Wert 
der Importe übersteigt, dann sind die Zahlungseingänge grösser als die Zahlungs-
ausgänge. Sofern alle anderen Verhältnisse ausgeglichen sind, steigt dadurch das 
Auslandsvermögen. Folglich erfolgt in der Kapitalbilanz eine entsprechende Ge-
genbuchung. Sie kann beispielsweise bei den vergebenen Krediten erfolgen. Als 
Folge davon müssen in der Kapitalbilanz die Zahlungsausgänge - in diesem Fall in 
einem gleichen Ausmass - grösser sein als die Zahlungseingänge. Die Leistungsbi-
lanz muss folglich den Nettokapitalexporten inklusive den Währungsreserven 
(NKX) entsprechen:  !" = !"# 
Auf globaler Ebene müssen sich die Leistungsbilanzen zudem definitionsgemäss zu 
Null addieren. Dies ist deshalb der Fall, weil jedes Exportgut aus einem Land, ei-
nem Importgut aus einem anderen Land entspricht. Jedem Land, welches einen 
Leistungsbilanzüberschuss aufweist, steht somit zwingendermassen mindestens ein 
Land mit einem Leistungsbilanzdefizit gegenüber.  
10.1.3Die Schweizerische Zahlungsbilanz seit 1990  
Die Daten zur Zahlungsbilanz werden durch die Schweizerische Nationalbank 
(SNB) erhoben und veröffentlicht. Im Jahr 2014 wurden sie den neuen Zahlungsbi-
lanzstandards des Internationalen Währungsfonds (BPM6) angepasst (Internationa-
ler Währungsfond 2009). Die Datenreihen, welche die neuen Standards erfüllen, 
sind ab dem 1. Quartal 2000 verfügbar. Um eine längere Entwicklung berücksichti-
gen zu können, werden zusätzlich Daten der vorhergehenden Erhebung verwendet. 
Die beiden Datenreihen sind aber nicht miteinander vergleichbar. Die Leistungsbi-
lanz wird zudem in den Datenreihen, welche mit Hilfe der „alten“ Zahlungsbilanz-
standards erhoben wurden, als Ertragsbilanz bezeichnet. Gewichtige inhaltliche 
Unterschiede ergeben sich vor allem dadurch, dass der Erhebungskreis erweitert 
wurde. Dadurch erhöhten sich sowohl die Einnahmen, als auch die Ausgaben. Zu-
dem wird der Transithandel neu im Warenverkehr verzeichnet. Zuvor wurde er in 
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der Dienstleistungsbilanz erfasst. Dadurch erhöht sich der Warenüberschuss in der 
neuen Datenreihe, während sich der Dienstleistungsüberschuss reduziert.301  
10.1.3.1Entwicklung der Leistungsbilanz 
Nachfolgend werden die Entwicklungen der schweizerischen Zahlungsbilanz nach  
dem altem Erhebungsstandard dargestellt, mit dem Zweck einen längeren Betrach- 
tungszeitraum berücksichtigen zu können. Dabei werden zuerst die Komponenten  
der  Ertragsbilanz  (heute  Leistungsbilanz)  berücksichtigt,  also  die  Waren-  und  
Dienstleistungsbilanz und die Bilanz der Arbeits- und Kapitaleinkommen. Die Da- 
ten  der  Eidgenössischen  Zollverwaltung  zu  den  Warenexporten  und  –importen  
erlauben  zudem  eine  vertiefte  Betrachtung  der  Entwicklungen  im  Warenhandel.  
Diese Daten enthalten keine Informationen zum Transithandel, sondern beinhalten  
ausschliesslich den Warenverkehr, welcher die Schweiz tatsächlich physisch erreicht  
oder verlässt. In Anschluss daran werden die gleichen Aggregate gemäss den neuen  
Erhebungsstandards (BPM6) dargestellt. Die Daten dafür existieren erst ab dem 1.  
Quartal 2000. Da bei den Daten des Warenverkehrs keine entsprechenden Ände- 
rungen der Erhebungsstandards vorgenommen wurden, ist nicht erneut eine ver- 
tiefte Analyse des Warenverkehrs gemäss den neuen Erhebungsstandards notwen- 
dig. Für die Datenreihen gemäss den neuen Erhebungsstandards (BPM6) werden  
Quartalswerte  verwendet  und  nicht  wie  zuvor  Jahreswerte.  Dadurch  sind  gleiche  
Werte in den Datenreihen nach den neuen Erhebungsstandards viermal tiefer als  
die zuvor verwendeten Jahreswerte.  
Untenstehende Abbildung zeigt, dass die Schweiz zu Beginn der 1990er Jahre einen  
negativen Aussenbeitrag im Warenhandel aufwies und somit einen geringeren Wa- 
renwert - gemessen in Schweizer Franken - ins Ausland exportierte, als dass sie im- 
portierte. Dieses Bild änderte sich ab Mitte der 1990er Jahre. Allerdings verzeichne- 
te  sie  um  die  Jahrtausendwende  erneut  einen  negativen  Beitrag  im  Warenhandel.  
Kurz nach der Jahrtausendwende - ab 2002 – erhöhten sich die Warenexporte der  
Schweiz  im  Vergleich  zu  den  Warenimporten  stetig,  so  dass  der  Warenhandels- 
überschuss kontinuierlich stieg.  
Im Gegensatz zur Warenbilanz war die Dienstleistungsbilanz bereits zu Beginn der  
1990er Jahre positiv. In der untenstehenden Abbildung entspricht der angegebene  
Wert der Dienstleistungsbilanz der Summe aus der Warenbilanz und der Dienstleis- 
tungsbilanz (kumulierter Wert). Aufgrund des positiven Saldos der Dienstleistungs- 
bilanz weist die Schweiz während der gesamten berücksichtigten Periode eine posi- 
tive Waren- und Dienstleistungsbilanz auf. Der Saldo der Dienstleistungsbilanz er- 
höhte sich im berücksichtigten Zeitraum kontinuierlich, wobei Rückgänge der Net- 
toeinkommen aus den Dienstleistungsexporten vor allem in den Jahren 1993, 2001  
und in den Jahren nach der Finanzkrise (ab 2009) in den Daten registriert wurden. 
301 Ausführliche Informationen zur Umstellung der Erhebungsstandards bei den Daten der Zah- 
lungsbilanz  finden  sich  vor  allem  bei  der  Schweizerischen  Nationalbank  
(http://www.snb.ch/de/iabout/stat/bpm6/id/stat_bpm6_uebersicht).  
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Wie sich zeigen wird, erklären sich diese Rückgänge zu einem grossen Teil aus den  
tieferen Erträgen, welche durch Finanzdienstleistungen erzielt werden. Sie bestrei- 
ten praktisch im gesamten Zeitraum den grössten Anteil an der Dienstleistungsbi- 
lanz.  In  dieser  Datenreihe  sind  die  Nettoeinkommen  aus  dem  Transithandel  im  
Saldo  der  Dienstleistungseinkommen  verzeichnet.  Sie  gewinnen  nach  dem  Jahr  
2000  stetig  an  Bedeutung  und  erreichen  im  Jahr  2010  einen  Höhepunkt.  Dieser  
Aspekt wird später vertiefter behandelt. 
















Eine detaillierte Betrachtung der Warenexporte nach der Art der Güter, zeigt die  
bedeutendsten Gütergruppen im Warenexport der Schweiz. Es handelt sich dabei  
um  die  Gruppen  Maschinen,  Apparate,  Elektronik,  Produkte  der  chemisch- 
pharmazeutischen Industrie302 sowie Präzisionsinstrumente, Uhren und Bijouterie-
302   Diese   Warenart   wird   durch   die   Eidgenössische   Zollverwaltung   mit   „Chemikalien   und    
verwandte Erzeugnisse“ bezeichnet.  Da  es  sich  dabei  aber  im  Wesentlichen  um  Güter  der   
pharmazeutischen Industrie handelt, wurde die Warengruppe hier umbenannt.  
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Artikel. Die verwendeten Klassifikationen entsprechen denjenigen der Eidgenössi- 
schen Zollverwaltung.303  
Etwa ab dem Jahr 2000 gewinnen die Exporte der chemisch-pharmazeutischen In- 
dustrie stetig an Bedeutung, während der Export von Maschinen, Apparaten und  
Elektronik anteilsmässig an Bedeutung verliert. Bestanden die Exporte der Schweiz  
zu  Beginn  der  1990er  Jahre  noch  zu  etwa  30%  aus  Maschinen,  Apparaten  und  
Elektronik  und  zu  25%  aus  chemisch-pharmazeutischen  Gütern,  so  waren  es  zu  
Beginn  des  Jahres  2014  noch  16%  Maschinen,  Apparate  und  Elektronik  und  zu  
über 40% Güter der chemisch-pharmazeutischen Industrie.  
Abbildung 149: Prozentuale Anteile an den Warenexporten kumuliert 
Die  im  Jahr  2015  bedeutendste  Warengruppe,  die  Produkte  der  chemisch- 
pharmazeutischen Industrie, weisen einen kontinuierlichen und kaum von konjunk-
303 Es handelt sich dabei um eine Unterteilung in die folgenden  14  Warenarten:  Land- und  forst- 
wirtschaftliche Produkte und Fischerei, Energieträger, Textilien, Bekleidung und Schuhe,  Papier,  
Papierwaren  und  grafische  Erzeugnisse,  Leder,  Kautschuk,  Kunststoffwaren,  Chemikalien  
und verwandte Erzeugnisse, Steine und Erden , Metalle, Maschinen, Apparate  und  Elektronik, 
Fahrzeuge,  Präzisionsinstrumente,  Uhren  und  Bijouterie,  Verschiedene  übrige  Waren,  
Edelmetalle  und  Schmucksteine,  Kunstgegenstände  und  Antiquitäten.  Weitere 
Informationen  finden  sich  unter
(www.ezv.admin.ch/themen/04096/04103/04129/index.html?lang=de#sprungmarke10_11). 
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turellen  Schwankungen  beeinflussten  Anstieg  auf.  Im  Zeitraum  zwischen  dem  1.  
Quartal 1990 und dem 3. Quartal 2014 stiegen die Exporte in dieser Warengruppe  
von 5 Milliarden auf über 20 Milliarden Schweizer Franken. Gleichzeitig erhöhten  
sich  auch  die  Warenimporte  von  Produkten  aus  der  chemisch-pharmazeutischen  
Industrie von knapp drei Milliarden auf 10 Milliarden Schweizer Franken. Saldiert  
resultiert somit in der gesamten berücksichtigten Zeitperiode ein bedeutender Ex- 
portüberschuss.  
Abbildung 150: Warenexporte in CHF - Produkte der chemisch-pharmazeutischen Industrie	
Ein ähnliches Bild zeigt sich bei den Exporten in der zweitgrössten Warengruppe 
der Präzisionsinstrumente, Uhren und Bijouterie. Allerdings fiel hier der konjunk-
turelle Einbruch im Jahr 2009 etwas stärker aus, als bei den Gütern der chemisch-
pharmazeutischen Industrie. Trotzdem bleibt die geringe konjunkturelle Volatilität 
auffällig. Die Exporte in dieser Gütergruppe erhöhten sich zwischen 1990 und 
2014 von 3 Milliarden auf 11.5 Milliarden Schweizer Franken. Auch hier stiegen die 
Importe in der gleichen Warengruppe in geringerem Umfang von 1.5 Milliarden auf 
5 Milliarden Schweizer Franken. Der Zuwachs des positiven Warensaldos der 
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Schweiz erklärt sich somit auch durch die Entwicklung der Exporte von Präzisions-
instrumenten, Uhren und Bijouterie. 
Abbildung 151: Warenexporte in CHF - Präzisionsinstrumente, Uhren, Bijouterie	
Eine bedeutend höhere konjunkturelle Sensitivität weist die Exportentwicklung der 
Gütergruppe Maschinen, Apparate und Elektronik auf. Dies dürfte sich auch 
dadurch erklären, dass es sich dabei weitgehend um Investitionsgüter handelt. Ihre 
Nachfrage unterliegt grundsätzlich stärkeren konjunkturellen Schwankungen, als 
beispielsweise die Nachfrage nach Konsumgütern. Die Exportentwicklung in der 
Gütergruppe Maschinen, Apparate und Elektronik unterscheidet sich aber auch 
deshalb, weil nach der Finanzkrise – ab dem Jahr 2009 – kein Wachstum mehr fest-
stellbar ist. Im 1. Quartal des Jahres 1990 wurden aus dieser Gruppe Waren im 
Wert von 6 Milliarden Schweizer Franken exportiert. Die Exporte stiegen an-
schliessend teilweise deutlich an. Im Jahr 2000 betrugen die Exporte aus dieser 
Gruppe 10 Milliarden und im Jahr 2007 bereits fast 11.5 Milliarden Schweizer 
Franken. Anschliessend sinken sie aber deutlich auf unter 8 Milliarden Schweizer 
Franken bis im Jahr 2015. Bei den Importen aus dieser Gütergruppe zeigt sich ein 
ähnliches konjunkturelles Muster. Im 1. Quartal 1990 lagen die Importe bei 5 Milli-
arden. Es wurden somit deutlich mehr Maschinen, Apparate und Elektronik expor-
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tiert als importiert. Bis zum Ende des berücksichtigten Zeitraums gleichen sich die  
Exporte und Importe jedoch weitgehend aneinander an. Im 1. Quartal 2016 betra- 
gen die Exporte noch 7.4 Milliarden, die Importe hingegen 6.9 Milliarden Schwei- 
zer  Franken.  Die  deutliche  Zunahme  des  Exportüberschusses  bis  zum  Jahr  2015  
erklärt sich somit nicht durch die Veränderungen in dieser Gütergruppe.  
Abbildung 152: Warenexporte in CHF - Maschinen, Apparate, Elektronik 
Weitere Warengruppen erreichen kaum eine ähnliche Bedeutung wie die drei er-
wähnten. Von einiger Bedeutung sind die Erzeugnisse der Metallindustrie, welche 
im ersten Quartal 1990 knapp 2 Milliarden Schweizer Franken betrugen und an-
schliessend bis im Jahr 2008 kontinuierlich bis auf 4 Milliarden Schweizer Franken 
anstiegen. Nach der Finanzkrise sank der Export in dieser Warengruppe aber rasch 
und deutlich. Die Exporte stagnierten ab dem Jahr 2011 bei etwa 3 Milliarden 
Schweizer Franken. Auffällig sind zudem die Entwicklungen bei den Exporten der 
Textilindustrie (Warenart „Textilien, Bekleidung, Schuhe“). Sie sanken in dieser 
Warengruppe seit Beginn der 1990er Jahre kontinuierlich. Ab dem Jahr 1999 zeigt 
sich hingegen eine erneute leichte Erholung bis zum Ausbruch der Finanzkrise. Ab 
2008 sinken die Exporte von Textilien, Bekleidung und Schuhen allerdings rasch, 
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von 1.16 Milliarden Schweizer Franken im 2. Quartal 2008, auf knapp 800 Millio- 
nen im 1. Quartal 2016.  
Neben strukturellen Veränderungen bei der Art der exportierten und importierten  
Waren, wurden in den Daten auch Verschiebungen bei den Export- und Importre- 
gionen registriert. Weitaus bedeutendste Exportregion für Schweizer Waren bleiben  
in der gesamten berücksichtigten Zeitperiode die europäischen Länder, gefolgt von  
den Ländern Nord- und Lateinamerikas und Asiens. Letztere haben vor allem seit  
Ausbruch der Finanzkrise (ab 2008) deutlich an Bedeutung als Exportmärkte ge- 
wonnen, wie aus untenstehender Abbildung ersichtlich wird. An Bedeutung verlo- 
ren hat hingegen der europäische Raum.  
Abbildung 153: Prozentuale Anteile an den Warenexporten kumuliert nach Region 
Ein ähnliches Bild zeigt sich bei der Entwicklung der Importregionen. Europa als 
bedeutendste Herkunftsregion von Importen für die Schweiz hat gegenüber Asien 
seit Ausbruch der Finanzkrise an Anteilen verloren.  
Es wird deutlich, dass vor allem China für den schweizerischen Aussenhandel an 
Bedeutung gewonnen hat. Während sich der Exportanteil schweizerischer Waren-
exporte nach China ab dem Jahr 2000 kontinuierlich von 1% auf 4.5% im Jahr 
2014 erhöht hat, ist der Importanteil von Waren aus China erst nach der Finanzkri-
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se deutlich angestiegen. Der Anteil chinesischer Warenimporte an allen Warenim-  
porten in die Schweiz lag im 1. Quartal 1990 noch bei einem halben Prozent. Er 
erhöhte sich anschliessend kontinuierlich. Im 3. Quartal 2000 lag er erstmals leicht 
über 2 Prozent und im 1. Quartal 2009 erstmals über 3 Prozent. Dies verdeutlicht 
aber bereits, dass der Einfluss chinesischer Importe auf den schweizerischen Aus-  
senhandel von 1990 bis 2008 nicht überbewertet werden sollte. Erst ab dem Jahr   
2011 erhöhte sich der Importanteil deutlich von 3.6 Prozent im 3. Quartal 2011 auf   
8.2 Prozent im 3. Quartal 2015 (nicht saisonbereinigt). Gleichzeitig stieg der Anteil   
der Exporte nach China an den gesamten Exporten kaum noch.304  
Die  Dienstleistungsbilanz  umfasst  die  Ausgaben  und  Einnahmen  aus  dem  Kauf 
und Verkauf von Dienstleistungen. Abgesehen von den übrigen Diensten, sind es 
in der Erhebung der SNB bereits vor der Einführung neuer Erhebungsstandards 
(BPM6) die Finanzdienste, welche den grössten und nach 1990 insgesamt stark an-  
wachsenden  positiven  Beitrag  zur  Aussenhandelsbilanz  bei  den  Dienstleistungen   
beitragen.305 Sie umfassen das Kommissionsgeschäft und die Finanzdienste, die in-  
direkt über die Zinsen vergütet werden, wobei das Kommissionsgeschäft mengen-  
mässig  dominiert.  Es  handelt  sich  dabei  vor  allem  um  Courtagen  auf  Börsenge-  
schäften,  Entgelte  für  die  Vermögensverwaltung  und  Emmissionsgeschäfte.  Die   
Einnahmen aus Finanzdienstleistungen werden dementsprechend vor allem durch   
die Höhe der in der Schweiz verwalteten Vermögen, die Entwicklung der Aktien-  
kurse  sowie  die  Höhe  der  Transaktionsvolumen  beeinflusst  (vgl.  Schweizerische   
Nationalbank  2012,  S.  15).  Besonders  deutlich  zeigen  sich  hier  folglich  die  Ein-  
kommensschwankungen vor und nach dem Ende der New-Economy-Blase („Dot-  
com-Blase“) im Jahr 2000 sowie nach dem Ausbruch der Finanzkrise ab dem Jahr   
2008. 
 Dies könnte ein Hinweis auf ein verändertes Einkaufsverhalten von Schweizer Importeuren sein, 
beispielsweise als Folge eines grösseren Preis- und Margendrucks. Günstigere Zwischenprodukte, 
Halbfabrikate und Investitionsgüter aus dem asiatischen Raum könnten dadurch die Produktion 
günstiger machen. Der Druck aufgrund einer gesunkenen preislichen Wettbewerbsfähigkeit, als 
Folge der Frankenaufwertung im Verhältnis zum Euro, könnte dadurch abgeschwächt worden sein. 
Der deutlichste Effekt zeigt sich ab dem Jahr 2011 tatsächlich bei den Importregionen von 
Maschinen, Apparaten und Elektronik, während die Entwicklung bei Halbfabrikaten und 
Zwischenprodukten ab dem Jahr 2009 ebenfalls sichtbar ist, aber weniger ausgeprägt ausfällt. 
305 Die Schweizerische Nationalbank hat bei der Erfassung der Dienstleistungen verschiedene 
kleinere Revisionen durchgeführt. Bei den Finanzdienstleistungen werden ab 1996 Kommissionen 
der Finanzgesellschaften nicht mehr erfasst, da Finanzgesellschaften ab dem Jahr 19996 nicht mehr 
dem Bankengesetz unterstehen. Ab 1998 werden die Bankkommissionen bei den Banken erhoben. 
Zuvor erfolgte die Schätzung durch die Expertengruppe Kapitalerträge. Ab dem Jahr 2000 erfolgt 
eine erste und ab dem Jahr 2007 eine zweite Erweiterung des Erhebungskreises zur Erfassung der 
Bankkommissionen. 
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Abbildung 154: Dienstleistungsbilanz - Saldo bei Finanzdiensten der Banken 
Neben  den  Finanzdienstleistungen  und  den  sonstigen  Diensten  wird  der  Export 
und  Import  von  Diensten  aus  dem  Fremdenverkehr  in  der  Dienstleistungsbilanz 
erfasst. Die Bedeutung des Fremdenverkehrs resultiert dabei weniger aus der Höhe 
der Einkommen, sondern aus der Beschäftigungsintensität des Sektors und seiner 
teilweise regional grossen Wichtigkeit.  
Exporte  entstehen  im  Fremdenverkehr  bei  Ferien-  und  Geschäftsaufenthalten  in  
der  Schweiz,  Importe  hingegen  bei  Ferien-  und  Geschäftsaufenthalten  im  Aus- 
land.306 Die untenstehende Abbildung zeigt die Differenz zwischen Exporten und – 
importen aus dem Tourismus. Sie ist im gesamten berücksichtigten Zeitraum posi- 
tiv,  erreicht  aber  mit  Nettoeinnahmen  zwischen  1.5  und  knapp  4  Milliarden 
306 Neben Ferien- und Geschäftsaufenthalten (inkl. Kur-, Spital- und Studienaufenthalten), wer- 
den auch Einnahmen und Ausgaben aus dem Tages- und Transitverkehr und die Konsumausga- 
ben der Grenzgänger hier verzeichnet. Ab dem Jahr 2003 werden zudem auch die Konsumaus- 
gaben der Kurzaufenthalter (< 4 Monate) miteinberechnet. Die Ferien- und Geschäftsaufenthalte  
stellen dabei aber die Hauptkomponente dar (vgl. Schweizerische Nationalbank 2012, S. 11).  
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Schweizer  Franken  nicht  annähernd  die  Bedeutung  der  Nettoeinnahmen  aus  Fi-  
nanzdienstleistungen. Die Einnahmen aus dem Fremdenverkehr unterliegen zudem   
deutlichen Schwankungen, auf deren Ursache zu einem späteren Zeitpunkt vertief-  
ter eingegangen wird.  
Die Bedeutung der Einnahmen aus dem Nettoexport bei den sonstigen Diensten   
steigt ab dem Jahr 2000 von 10 auf 30 Milliarden im Jahr 2010 deutlich an. Dies ist   
nur teilweise durch eine kontinuierliche Erweiterung des Erhebungskreises begrün-  
det.  Da  durch  die  neuen  Erhebungsstandards  eine  differenzierte  Betrachtung  der   
darin enthaltenen Dienstleistungsaggregate möglich ist, wird  auf die Resultate aus   
der älteren Erhebung nicht weiter eingegangen. 
Die letzten hier berücksichtigten Komponenten aus der Ertragsbilanz (Leistungsbi-  
lanz)  –  auf  die  Sekundäreinkommen  (Nettoübertragungen)  wird  hier  nicht  weiter   
eingegangen  –  bilden  die  grenzüberschreitenden  Arbeits-  und  Kapitaleinkom-  
men.307 
Bei   den   grenzüberschreitenden   Arbeitseinkommen   handelt  es  sich um  die  Ein-  
kommen  der Grenzgängerinnen und Grenzgänger. Sie   haben   mit  der  steigenden   
Anzahl  an  Grenzgängerinnen  und  Grenzgänger  im  gesamten   berücksichtigten   
Zeitraum  deutlich  zugenommen,  wie  die  untenstehende Abbildung verdeutlicht.   
Bei den Einnahmen handelt es sich hauptsächlich um Lohnzahlungen an Arbeitneh-  
mer mit Wohnsitz in der Schweiz, die bei Internationalen Organisationen   in   der   
Schweiz   arbeiten   (vgl.   Schweizerische   Nationalbank   2012,   S.   
17). Diese Einnahmen sind verglichen mit den Ausgaben – den Arbeitseinkommen   
von in der Schweiz tätigen Grenzgängern – unbedeutend.  
307 Die Primäreinkommen werden bei der Berechnung des Bruttoinlandprodukts (BIP) nicht be- 
rücksichtigt,  hingegen  im  Bruttonationaleinkommen  (BNE)  erfasst.  Das  Niveau  des  BNE  lag  
zwischen 1995 und 2013 mit Ausnahme des Jahres 2008 immer über demjenigen des BIP. Die  
Wachstumsrate des BNE fiel in den Jahren 2001, 2002, 2006, 2007, 2008 und 2011 geringer aus  
als die Wachstumsrate des BIP.  
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Die Kapitaleinkommen als zweite Komponente der Primäreinkommen umfassen 
die Einkünfte aus Direktinvestitionen, Portfolioinvestitionen und weiteren Kapital-
anlagen im Ausland. In der Regel tragen die Einkünfte aus Direktinvestitionen den 
grössten Beitrag zu den Kapitaleinkommen bei. Die Kapitaleinkünfte sind vor al-
lem abhängig von der Höhe der Zinssätze und der Ertragslage der Unternehmen 
(vgl. Schweizerische Nationalbank 2012, S. 18). Ihre Bedeutung hat im berücksich-
tigten Zeitraum stetig zugenommen, wobei vor Ausbruch der New-Economy-Blase 
(„Dotcom-Blase“) bis zum Jahr 2000 und vor Ausbruch der Finanzkrise bis zum 
Jahr 2007 deutliche Zuwächse bei den Nettoeinkommen aus Kapitalanlagen im 
Ausland registriert wurden. Im Anschluss an die Nettoeinkommenszuwächse aus 
Kapitaleinkommen im Ausland folgten hingegen jeweils deutlich geringere oder 
sogar negative Nettoeinkommen.  
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Die Kapitaleinkommen können weiter differenziert werden, hauptsächlich nach 
Einkommen aus Direktinvestitionen und Portfolioinvestitionen. Diese Unterteilung 
zeigt, dass es vor allem die Nettoeinkommen aus ausländischen Direktinvestitionen 
sind, welche zu den beträchtlichen Schwankungen bei den Kapitaleinkommen füh-
ren. Sie erklären sich durch Verluste der ausländischen Tochtergesellschaften der 
Banken 2002 und vor allem 2008, welche zu deutlich tieferen Einkommen geführt 
haben. Im Jahr 2005 waren es hingegen die hohen Erträge der Finanz- und Hol-
dinggesellschaften, welche zu den hohen Einnahmen geführt hatten. (vgl. Schwei-
zerische Nationalbank 2012, S. 20). Bei den Finanz- und Holdinggesellschaften 
handelt es sich „grösstenteils um Hauptsitze multinationaler Konzerne, die in den 
letzten Jahren in die Schweiz verlegt worden sind, sich jedoch weiterhin weitgehend 
im Streubesitz ausländischer Aktionäre befinden. Die Hauptaktivität dieser Unter-
nehmen in der Schweiz beschränkt sich in der Regel darauf, Beteiligungen im Aus-
land zu halten sowie Dienstleistungen administrativer und finanzieller Art für den 
Konzern zu erbringen“ (Schweizerische Nationalbank 2013, S. 9).  
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Demgegenüber weisen die Nettoeinkommen aus Portfolioinvestitionen - also An-
lagen in Wertpapiere - weit geringere Schwankungen auf. Es handelt sich sowohl 
bei den Einnahmen wie auch bei den Ausgaben um Zins- und Dividendenerträge. 
Auch bei den Nettoeinkommen aus den Portfolioinvestitionen zeigen sich 
Schwankungen, welche sich zu einem grossen Teil durch die weltweiten Konjunk-
tur- beziehungsweise Finanzmarktbewegungen erklären lassen. Insgesamt zeigt sich 
ab den 1990 Jahren ein kontinuierlicher Bedeutungszuwachs der Nettoeinkommen 
aus Direktinvestitionen und Portfolioinvestitionen.  
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Die Berücksichtigung der Daten der Leistungsbilanz nach den neuen Erhebungs-
standards (BPM6) ermöglichen allerdings ein vollständigeres und differenzierteres 
Bild für die Entwicklungen zwischen den Jahren 2000 und 2014. Wie angekündigt 
werden sie nachfolgend dargestellt.  
Die Leistungsbilanz weist für die Schweiz seit dem 1. Quartal 2000 auch nach neu-
en Erhebungsstandards (BPM6) tendenziell steigende Salden beim Handel mit Wa-
ren und Dienstleistungen auf. Die Differenz zwischen den beiden Salden fällt aber 
deutlich geringer aus. Ursache dafür ist vor allem, dass der Transithandel nicht 
mehr in der Dienstleistungsbilanz, sondern in der Warenbilanz aufgeführt wird. Er 
hat nach dem Jahr 2000 stark an Bedeutung gewonnen und es werden über ihn be-
trächtliche Handelsbilanzüberschüsse erwirtschaftet.  
Insgesamt zeigt sich bis zum Ausbruch der Finanzkrise eine stetige Zunahme der 
Bedeutung des Aussenhandels für die schweizerische Volkswirtschaft, gemessen an 
der Summe aus Waren- und Dienstleistungsimporten und –exporten.  
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Abbildung 159: Aussenhandel mit Waren und Dienstleistungen (kumulierte Werte) 
Die  Entwicklungen  im  Warenhandel  wurden  bereits  zuvor  detaillierter  beschrie- 
ben.308 Eine Ausnahme bildet dabei der bereits mehrfach erwähnte Transithandel.  
Er umfasst den Handel mit Waren aus dem Ausland, welche von Unternehmen mit  
Sitz in der Schweiz gekauft und verkauft werden, ohne dass diese Waren dabei phy- 
sisch einmal in die Schweiz eingeführt oder aus ihr physisch ausgeführt werden. Es  
handelt  sich  beim  Transithandel  weitgehend,  aber  nicht  ausschliesslich,  um  den  
Handel mit Rohstoffen und Energieträgern. Die Nettoerträge aus dem Transithan- 
del  stiegen  im  berücksichtigten  Zeitraum  stetig  an,  allerdings  mit  beträchtlichen  
Schwankungen. 
308 Auch bei den weiteren Komponenten der Leistungsbilanz – vor allem den Kapital- und Ar- 
beitseinkommen - zeigen sich keine grundsätzlich unterschiedlichen Entwicklungen zwischen den  
beiden Erhebungen. Es wird deshalb auf eine detaillierte Darstellung der neueren Erhebungsrei- 
hen verzichtet.  
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Sie  erreichten  im  1.  Quartal  2011  mit  Nettoerträgen  von  über  10  Milliarden  den 
höchsten Wert und fielen anschliessend wieder deutlich geringer aus. 309  
Abbildung 160: Aussenhandel mit Waren - Nettoerträge aus dem Transithandel 
In der Dienstleistungsbilanz nach neuem Erhebungsstandard (BPM6) leisten die 
Finanzdienstleistungen die weitaus grössten positiven Beiträge zur Leistungsbilanz.  
309 Ab dem Jahr 2002 und erneut ab dem Jahr 2009 wurde der Erhebungskreis bei der  Erfassung  
des Transithandels zweimal erweitert, so dass sich Veränderungen zwischen dem 4. Quartal 2001  
und dem 1. Quartal 2002 sowie dem 4. Quartal 2008 und dem 1. Quartal 2009 teilweise über die- 
se ausgedehntere Erhebung erklären. 
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Ebenfalls bedeutende positive Beiträge stammen von den Lizenzgebühren und den  
Versicherungsdiensten.310 Negative  Beiträge  leisten  demgegenüber  die  Geschäfts- 
dienste sowie Dienstleistungen im Bereich Forschung und Entwicklung. Der posi- 
tive  Beitrag  des  Fremdenverkehrs  (Tourismus)  reduziert  sich  ab  dem  Jahr  2012  
deutlich und wird teilweise negativ.  
Abbildung 161: Entwicklung der Dienstleistungsbilanz seit 2000 - Saldo wichtiger Sektoren	
310
Bei den Versicherungen wird ein Teil der Prämieneinnahmen und -ausgaben verzeichnet.  Die  
restlichen  Prämieneinnahmen  und  -ausgaben,  sowie  die  Schadenszahlungen  und  
Provisionen werden hingegen bei den laufenden  Übertragungen  erfasst.  Dominiert  wird  der  
Saldo der Versicherungsdienstleistungen  von  den  Rückversicherungen.  Die  Exporte  von  
Versicherungsdienstleistungen  können  sich  neben  einer  gestiegenen  Nachfrage  nach  
Versicherungsdienstleistungen  und  Prämienerhöhungen  auch  durch  Verlagerungen  von  
Geschäftsaktivitäten oder Übernahmen und Fusionen verändern.  Ab dem Jahr  2001  wurde  der  
Erhebungskreis zur Erfassung der Dienst- leistungen  der  Versicherungen  erweitert.  Ab  dem  
Jahr  2002  wurden  die  Dienstleistungen  neu  nach  folgender  Methode  geschätzt: 
Dienstleistungsanteil  =(Nettoprämien  +  Kapitalerträge)·  25%. 
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Die Leistungsbilanz der Schweiz dürfte aus mehreren Gründen teilweise „verzerrt“  
sein. Der hohe Anteil an multinationalen Konzernen mit Sitz in der Schweiz und  
die relativ günstigen steuerlichen Bedingungen, führen vermutlich dazu, dass Ge- 
winne in der Schweiz verbucht werden, obwohl sie im Ausland erzielt worden sind.  
Eine  Gewinnverschiebung  kann  beispielsweise  über  verzerrte  Export-  oder  Im- 
portpreise erfolgen. Die Eidgenössische Zollverwaltung (EZV), welche die Daten  
zum Warenexport und –import erfasst, kann grundsätzlich nicht überprüfen, ob die  
angegebenen  Güterpreise  den  tatsächlichen  (Markt-)  Preisen  entsprechen.  Insbe- 
sondere  bei  unternehmensinternen  Handelsströmen  dürfte  diese  Überprüfung  
grundsätzlich schwierig sein.  
Ein weiterer Grund für die genannte „Verzerrung“ und die Möglichkeit von Ge- 
winnverschiebungen, dürfte die Attraktivität der Schweiz als Holdingstandort sein.  
Die Gründung einer Holding ermöglicht eine privilegierte Besteuerung von Unter- 
nehmensgewinnen, welche im Ausland erzielt worden sind. Es kann deshalb davon  
ausgegangen werden, dass Gewinnverschiebungen aus dem Ausland in die Schweiz  
stattfinden (Internationaler Währungsfond 2015, S. 11f). Hingegen dürften derarti- 
ge Verschiebungen teilweise, wenn auch in geringerem Umfang, ebenfalls von der  
Schweiz ins Ausland stattfinden.311 Auf diese, vor allem die Leistungsbilanz verzer- 
renden Aspekte, wird zu einem späteren Zeitpunkt noch einmal eingegangen.  
Ein weiterer Grund für die hohen Leistungsbilanzüberschüsse und die damit ver- 
bundenen  hohen  Vermögenseinkommen  (Kapitaleinkommen)  dürfte  die  steuerli- 
che  Attraktivität  der  Schweiz  als  Wohnort  für  reiche  Personen  sein.  Da  dies  die  
Vermögen in der Schweiz erhöht, dürften sich dadurch entsprechend auch höhere  
Kapitaleinnahmen aus dem Ausland ergeben (Internationaler Währungsfond 2015,  
S. 11f).  Dies  entspricht  jedoch  nicht  einer  Verzerrung  der  Leistungsbilanz.  Die
Struktur der schweizerischen Volkswirtschaft mit einem relativ grossen Finanzplatz
und wichtigen Rohstoffhandelsplätzen (Zug, Genf) erklärt ebenfalls einen wichti- 
gen  Teil  der  Leistungsbilanzüberschüsse.  Ein  letzter  erwähnenswerter  Aspekt  ist
zudem das System der Altersvorsorge der Schweiz. Die hohen Vermögen, welche
durch die Ersparnisse in der 2. Säule bei den Pensionskassen verwaltet werden, sind
vermutlich  ebenfalls  eine  wichtige  Ursache  für  die  hohen  Kapitaleinkommen  der
Schweiz. Auch hier handelt es sich aber keineswegs um eine Verzerrung der Leis- 
tungsbilanz.
311 Die Schweizerische Nationalbank stellt bezüglich der Entwicklung der Direktinvestitionen im  
Jahr 2012 beispielsweise fest: „Mit 14 Mrd. Franken war Mittel- und Südamerika die zweitwich- 
tigste Zielregion schweizerischer Direktinvestitionen. Davon entfielen allerdings 6 Mrd. Franken  
auf die dortigen Offshore-Finanzzentren. (...) Ferner flossen 5 Mrd. in den Holdingstandort Lu- 
xemburg“ (Schweizerische Nationalbank 2013, S. 9).  
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10.1.3.2Entwicklung der Kapitaleinkommen 
In der Kapitalbilanz werden im Gegensatz zur Leistungsbilanz nicht Fluss- sondern 
Bestandesgrössen verzeichnet. Es handelt sich bei diesen Beträgen somit nicht um 
Einkommen, sondern um Vermögen. Die Beträge umfassen somit Veränderungen 
der Aktiven und der Passiven. Je grösser insbesondere die Direkt- und die Portfoli-
oinvestitionen in der Vergangenheit ausfielen, desto höher dürften auch die Kapi-
talbestände im Ausland ausfallen. Veränderungen von Kapitalwerten können je-
doch auch durch Veränderungen des Aussenwerts einer Währung oder durch wei-
tere Faktoren – beispielsweise durch deutliche Preiskorrekturen an einem ausländi-
schen Aktien- oder Immobilienmarkt - beeinflusst werden.  

















Eine Grundlage zum Verständnis der beobachteten Entwicklungen, unter anderem 
in der Zahlungsbilanz, müssten wiederum theoretische Modelle bilden. Die nach-
folgend dargestellten Modelle sollen dabei vor allem eine Auseinandersetzung mit 
den theoretischen Prinzipien ermöglichen, welche ihnen zugrunde liegen.  
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10.2 Übersicht über die berücksichtigen Theorieansätze  
Die Theorien zum internationalen Handel unterscheiden sich nach ihren Erklä-
rungsansprüchen. Klassische und neoklassische Theorien stellen vor allem die Ur-
sachen der internationalen Arbeitsteilung ins Zentrum ihrer Analyse (Ricardo 2006, 
Heckscher 1919, Ohlin 1933). Des Weiteren finden aber auch die Verteilung dy-
namischer Handelsgewinne zwischen Ländern (Lewis 1954), Individuen (Lerner 
1933), Sektoren (Cordon und Neary 1982) oder Produktionsfaktoren (Stolper und 
Samuelson 1941), sowie die Konzentration der wirtschaftlichen Aktivität im geo-
graphischen Raum (Krugman 1991) eine gewisse Beachtung. Im Gegensatz dazu, 
stehen bei den keynesianischen und postkeynesianischen Ansätzen Fragen zum 
Ausgleich der Handelsbilanz (Harrod 1933, Keynes 1936/2002, Fleming 1962, 
Mundell 1963), den kumulativen Effekten von Aussenhandelsüberschüssen (Key-
nes 1936/2002, Kaldor 1966, Dixon und Thirlwall 1975, Bortis 1997) sowie zur Art 
des Wachstumsmodells (Bhaduri und Marglin 1990) im Zentrum der Analyse. Ku-
mulative Effekte können dabei über Aussenhandelsüberschüsse (Multiplikatoref-
fekt) und die mit einer höheren Exporttätigkeit verbundene höhere Wettbewerbs-
fähigkeit der Unternehmen (Skaleneffekte) entstehen.  
Die neoklassischen Analysen gehen von Vollbeschäftigung in den handeltreibenden 
Ländern aus. Sie betonen in der Regel die Vorteilhaftigkeit eines möglichst freien 
internationalen Handels. Dies begründen sie mit den Vorteilen der (internationalen) 
Arbeitsteilung. Sie führe dazu, dass sich einzelne Länder auf die Produktion desje-
nigen Gutes spezialisieren, bei dessen Produktion sie die höchste Produktivität 
aufweisen. Keynesianische Ansätze betonen hingegen, dass durch den internationa-
len Handel Leistungsbilanzüberschüsse erzielt und dadurch ein hohes Beschäfti-
gungsniveau gesichert werden kann. Eine Beschäftigungspolitik über den Aussen-
handel kann jedoch zu internationalen Ungleichgewichten führen, welche die In-
stabilität des internationalen wirtschaftlichen und politischen Systems erhöhen. 
Deshalb erfordert der internationale Handel aus einer keynesianischen Perspektive 
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Es werden folgende theoretischen Ansätze berücksichtigt:  
















Neoklassische Ansätze Keynesianische Ansätze Klassischer Ansatz 
Merkantilistische Perspektive, 





Ausgleich der Handelsbilanz über 
das Einkommen  
(Harrod 1933) 
Dynamisches Modell mit 
 kumulativen Effekten  
(Kaldor 1966,  
Dixon und Thirlwall 1975) 
Dynamisches Modell,  
Supermultiplikator, Vorteilhaf-
tigkeit von  
Aussenhandelsüberschüssen  
(Bortis 1997) 






Kurzfristiges Modell bei perfekter  
Kapitalmobilität  
(Mundell 1963, Fleming 1962) 
 
Komparativer Vorteil  
(Ricardo 2006) 
Faktorproportionen  
(Heckscher 1919,  
Ohlin 1933) 






(Corden und Neary 1982) 
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10.3 Klassische und neoklassische Handelstheorien 
10.3.1Ricardos Theorie des komparativen Vorteils 
Mit  der  Theorie  des  komparativen  Vorteils  erklärt  Ricardo  einerseits  die  Wirt- 
schaftsstruktur einer offenen Volkswirtschaft als Folge des internationalen Handels.  
Andererseits betont er die Vorteile eines möglichst ungehinderten internationalen  
Handels für alle beteiligten Länder. Dieser Vorteil des ungehinderten freien Han- 
dels besteht nach Ricardo auch dann, wenn ein Land gegenüber den anderen Län- 
dern in der Produktion aller Güter einen absoluten Nachteil aufweist. Grund dafür  
ist die Wirkung des komparativen Vorteils. Eine Liberalisierung des internationalen  
Handels führt dazu, dass alle Güter im Land mit der vorteilhaftesten Produktions- 
struktur  hergestellt  werden.  Daraus  resultiert  insgesamt  eine  Produktivitätssteige- 
rung für die beteiligten Länder (Ricardo 2006, S. 109ff).312 Weist ein Land bei der  
Produktion  aller  Güter  einen  absoluten  Nachteil  auf,  dann  führt  das  Prinzip  des  
komparativen  Vorteils  nach  Ricardo  trotzdem  nicht  dazu,  dass  das  Land  vom  
Weltmarkt  ausgeschlossen  ist  oder  hohe  Aussenhandelsdefizite  erzielt.  Vielmehr  
wird  es  sich  auf  die  Produktion  eines  oder  mehrerer  Güter  spezialisieren,  welche  
von den anderen Ländern nicht produziert werden.  
Ricardo  nimmt  in  seinem  Modell  an,  dass  zwei  Waren  produziert  werden,  Wein  
und Tuch. Zur Produktion beider Güter wird ausschliesslich Arbeit eingesetzt. Der  
Wert  einer  Ware  wird  bestimmt  durch  die  direkt  oder  indirekt313 zur  Produktion 
eines Gutes eingesetzte Arbeit. Im Modell wird der Handel zwischen den beiden 
Nationen England und Portugal betrachtet. Die Länder handeln ausschliesslich mit 
den Waren Wein und Tuch. Im Ausgangszustand stellen  die Länder beide Güter 
her. Der Stand des technologischen Fortschritts zeigt sich in den Volkwirtschaften 
anhand  des  Arbeitskoeffizienten.  Dieser  beschreibt  die  Anzahl  Arbeitsstunden, 
welche zur Herstellung von einem Meter Tuch (aLT) beziehungsweise einem Liter 
Wein  (aLW)  erforderlich  sind.  Je  höher  der  Arbeitskoeffizient  ausfällt,  desto  mehr 
Arbeit muss zur Produktion einer Einheit eingesetzt werden und desto geringer ist 
folglich der technologische Fortschritt.314  
Diese Arbeitskoeffizienten unterscheiden sich zwischen England und Portugal im 
Modell. Portugal hat einen absoluten Kostenvorteil in der Produktion von Wein, da 
312 Nachfolgend  wird  für  die  Formulierung  der  Theorie  neben  der  Darstellung  von  Ricardo  
(1817/2006)  auch  auf  Darstellungen  von  Thirlwall  (2011),  Krugman  und  Obstfeld  (2009)  und  
Herr und Heine (1999) zurückgegriffen. Dies ermöglicht eine grössere Transparenz hinsichtlich 
der von Ricardo explizit und implizit getroffenen Annahmen. 
313 Indirekte  Arbeit  ist  beispielsweise  in  Investitions-  oder  Vorgütern  inkorporiert.  Der  Einsatz  
von Maschinen entspricht beispielsweise einer Verwendung von indirekter Arbeit.   
314 Natürlich können neben dem technologischen Fortschritt weitere Faktoren auf den Arbeitsko- 
effizienten einwirken, beispielsweise die Beschaffenheit des Bodens oder das Klima. 
Klassische und neoklassische Handelstheorien 
448 
es zur Produktion einer Einheit 90 Arbeitsstunden aufwenden muss. England muss 
im Gegensatz dazu zur Produktion der gleichen Menge an Wein 130 Arbeitsstun-
den aufwenden (vgl. Herr und Heine 1999, S. 572f). Gerade umgekehrt zeigt sich 
die Situation bei der Produktion von Tuch. Hier muss Portugal zur Produktion ei-
ner Einheit 120 Arbeitsstunden aufwenden, England hingegen nur 100 Arbeits-
stunden. Somit hat Portugal einen absoluten Kostenvorteil in der Produktion von 
Wein, während England einen absoluten Kostenvorteil in der Produktion von 
Tuch aufweist. Produzieren die beiden Länder nun das jeweilige Gut, welches sie 
mit einem geringeren Arbeitsaufwand als der Handelspartner herstellen können, 
ermöglicht dies beiden Volkswirtschaften einen Wohlfahrtsgewinn, da insgesamt 
weniger Arbeit zur Produktion beider Güter verwendet werden muss:  
 
Tabelle 21: Absolute Vorteile und Wohlfahrtsgewinne, notwendige Arbeitseinheiten pro Gut 













Tuch 120 - 100 200 220 200 
Wein 90 180 130 - 220 180 
Summe 210 180 230 200 440 380 
Tabelle aus: Herr und Heine (1999, S. 573).  
Eine Einführung des freien Handels zwischen England und Portugal führt folglich 
zu einem einmaligen Wohlfahrtsgewinn, welcher sich durch die Erhöhung der ge-
samten Produktivität auszeichnet. Mit einem freien Warenaustausch müssen die 
beiden Länder zusammen für die gleiche Produktion nur noch 380 Arbeitseinheiten 
einsetzen. Vor der Einführung des freien Handels betrug der Arbeitseinsatz 440 
Einheiten pro Gut. Dieser Effekt erfolgt aber gemäss Ricardo nicht nur bei einem 
absoluten, sondern auch bei einem komparativen Vorteil.  
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Weist beispielsweise England sowohl in der Tuch-, als auch in der Weinproduktion 
eine geringere Produktivität als Portugal auf, dann können gemäss dem Ansatz von 
Ricardo trotzdem beide Länder einen Vorteil aus dem freien Handel ziehen. Dies 
zeigt sich aus dem untenstehendem Beispiel:  
 
Tabelle 22: Komparative Vorteile und Wohlfahrtsgewinne, notwendige Arbeitseinheiten pro Gut 













Tuch 90 - 100 200 190 200 
Wein 80 160 200 - 280 160 
Summe 170 160 300 200 470 360  
Tabelle aus: Herr und Heine (1999, S. 573)  
England weist sowohl in der Produktion von Wein, als auch der Produktion von 
Tuch einen absoluten Nachteil gegenüber Portugal auf. Es spezialisiert sich deshalb 
auf die Produktion von Tuch, da hier seine Unterlegenheit am geringsten ist, wäh-
rend Portugal ausschliesslich Wein herstellt. Insgesamt resultiert aus dieser neuen 
Arbeitsteilung ein Produktivitätsgewinn von 110 Arbeitseinheiten (470-360). Beide 
Länder können von einer Erhöhung der Produktivität profitieren. Der Gewinn fällt 
dabei mit 100 eingesparten Arbeitseinheiten für das Land mit der geringeren Pro-
duktivität – in diesem Fall England - deutlich höher aus.   
Unter bestimmten Umständen ermöglicht der internationale Handel auch in einem 
Ricardo-Modell keine Produktivitätssteigerung. Dies ist dann der Fall, wenn die 
Produktivitätsunterschiede zwischen den beiden Ländern genau gleich gross sind, 
so dass beispielsweise Portugal sowohl zur Produktion von Tuch als auch zur Pro-
duktion von Wein gerade 10 Arbeitseinheiten weniger aufwenden muss: 
 
Tabelle 23: Möglichkeit ausbleibender Handelsgewinne, notwendige Arbeitseinheiten pro Gut 













Tuch 90 180 100 - 190 180 
Wein 190 - 200 400 390 400 
Summe 280 180 300 400 580 580 
Tabelle aus: Herr und Heine (1999, S. 574) 
Die Spezialisierung der Länder auf die Produktion eines Gutes und die Einführung 
des freien Warenverkehrs würden in diesem Fall keinen Produktivitätsschub verur-
sachen.  
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Nachfolgend sollen im Modell von Ricardo auch die relativen Preise der beiden 
Güter sowie die Löhne berücksichtigt werden. Es wird von einem festen Arbeits-
angebot in den beiden Ländern ausgegangen (LS). Als Folge dieser Beschränkung 
kann eine Volkswirtschaft nicht die gesamte Menge an den weltweit nachgefragten 
Gütern produzieren. Der Erhöhung ihrer Skala sind somit Grenzen gesetzt. Zudem 
wird entsprechend einem neoklassischen Modell angenommen, dass alle Produkti-
onsfaktoren dank der unterstellten Funktionsweise des Marktes vollbeschäftigt 
sind. Wächst somit die Produktion eines Gutes, so erfolgt dies zu Lasten der Pro-
duktion des anderen Gutes, sofern ein technologischer Fortschritt ausgeschlossen 
wird. Es findet zudem keine Migration zwischen den beiden Ländern statt und der 
Kapitalverkehr ist nicht grenzüberschreitend. Hingegen besteht eine Binnenmigra-
tion, welche dazu führt, dass die Arbeitskräfte im Sektor arbeiten wollen, indem 
höhere Löhne bezahlt werden.  
Die maximale Höhe an Gütern, welche eine Volkswirtschaft bei gegebenen Res-
sourcen produzieren kann, wird mit der Hilfe der Transformationskurve dargestellt. 
Da mit Arbeit nur ein Faktor zur Produktion verwendet wird, entspricht die Trans-
formationskurve einer Geraden. Die zur Wein- und Tuchproduktion eingesetzte 
Arbeit ergibt sich durch die Menge an produzierten Gütern (QW und QT) und ihren 
Arbeitskoeffizienten (aLW, aLT). Je tiefer die produzierten Mengen und die Arbeits-
koeffizienten sind, desto geringer ist der zur Produktion benötigte Arbeitseinsatz. 
Die Grenzen der gesamten volkswirtschaftlichen Produktion ergeben sich dement-
sprechend aus folgender Gleichung: 
 !!" !! + !!"!! = !"
 
Wird die Gleichung nach QT aufgelöst, dann ergibt sich die Transformationskurve, 
wobei L/aLT den Achsenabschnitt und –aLW/aLT die Steigung der Kurve bezeichnen:  !! = !"!!" − !!"!!" ∙ !! 
Graphisch ergeben sich somit für die beiden Länder beim gleichen bereits zuvor 
verwendeten Beispiel folgende Produktionsmöglichkeiten, sofern von einem Ar-
beitskräfteangebot von 7200 Arbeitseinheiten ausgegangen wird:  
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Die Struktur der Produktion in einer Volkswirtschaft ist neben den Arbeitskoeffi-
zienten abhängig von den relativen Preisen der beiden Güter. Diese entsprechen in 
Weinproduktion Englands (QT)  
vor dem Handel 
Tuchproduktion Englands QW  
vor dem Handel  
Weinproduktion Portugals (QT)  
vor dem Handel 
Tuchproduktion Portugals QW  
vor dem Handel  
!"!"!!"!" = 7200100 = 72 
!"!"!!"!" = 7200200 = 36 
− !!"!"!!"!"  
!"!"#$!!"!"#$ = 720090 = 80 
!"!"#$!!"!"#$ = 720080 = 90 
− !!"!"#$!!"!"#$ 
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einer geschlossenen Volkswirtschaft der zur Produktion notwendigen direkten und 
indirekten Arbeit und somit dem Verhältnis der Arbeitskoeffizienten. Wird mit PT 
der Preis für Tuch und mit PW der Preis für Wein bezeichnet, so ergeben sich im 
Tuchsektor Stundenlöhne von !! = !!!!"  und im Weinsektor von  !! = !!!!". 
Je höher die Arbeitsproduktivität ausfällt, bei gleich bleibenden Preisen, desto hö-
her sind demzufolge die realen Löhne. Da keine weiteren Einkommen anfallen, 
entspricht die Summe der Löhne gleichzeitig dem Sozialprodukt. Ohne Aussen-
handel entsprechen die relativen Preise der beiden Güter dem Verhältnis ihrer Ar-
beitskoeffizienten. Somit würden sie in England 
 !!"!"!!"!"  und in Portugal  !!"!"#$!!"!"#$ entsprechen.  
 
Die relativen Preise verändern sich durch den internationalen Handel und durch 
die Vorteile der internationalen Spezialisierung. Sie werden dadurch nicht mehr 
durch die zur Produktion eingesetzte direkte und indirekte Arbeitsmenge bestimmt. 
Die Preisbestimmung erfolgt vielmehr durch das Wechselspiel von Angebot und 
Nachfrage auf den Weltmärkten. Dabei sind alle Länder beziehungsweise Produ-
zenten per Annahme Preisnehmer.  
Es werden zudem konstante Skalenerträgen in der Produktion angenommen. 
Dadurch sind die Produktionskosten pro Stück unabhängig von der Höhe der Pro-
duktion. 
Wie aus untenstehender Abbildung für beide Volkswirtschaften ersichtlich wird, 
gäbe es bei einem relativen Preis unter  !!"!"!!"!"  
auf dem Weltmarkt keine Tuchproduktion, da keines der beiden Länder bereit wä-
re, die Produktion aufzunehmen. Dies wird anhand der Angebotskurve deutlich. 
Das Angebot an Tuch unterhalb dieses Preises beträgt somit Null. Hingegen sind 
ab einem Preis von !!"!"#$!!"!"#$ 
sowohl England als auch Portugal bereit Tuch zu produzieren. Dies erklärt die 
treppenförmige Angebotskurve für Tuch auf dem Weltmarkt.  
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Da für die Produktion von Wein ein besserer Preis erzielt werden kann und in Portugal 
gleichzeitig ein relativ geringerer Arbeitseinsatz zu seiner Produktion notwendig ist, wird 
sich das Land auf die Produktion von Wein spezialisieren. England spezialisiert sich hin-
gegen auf die Produktion von Tuch.  
Dieser Sachverhalt lässt sich wieder mit dem bereits zuvor verwendeten Zahlenbeispiel 
illustrieren. Beträgt der Preis für Wein 4 und der Preis für Tuch 3 Geldeinheiten, die 
verfügbare Menge an Arbeitseinheiten zudem 7200, dann kann Portugal mit seiner ma-
ximal möglichen Produktionskapazität bei einer Spezialisierung auf die Weinproduktion 
ein Sozialprodukt von 90· 4=360 Geldeinheiten erzielen. Bei einer Spezialisierung auf die 
Tuchproduktion wäre hingegen die Erzielung eines maximalen Sozialprodukts in der 
Höhe von 80· 3=240 Geldeinheiten möglich. England könnte mit der Produktion von 
Wein ein Sozialprodukt von 36· 4=144 Geldeinheiten produzieren. Durch die Speziali-
sierung auf die Tuchproduktion erhöht sich die Höhe des Sozialproduktes auf 216 Geld-
einheiten. Somit profitieren beide von der Spezialisierung durch den internationalen 
Handel.  
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Das Angebot an Tuch ergibt sich somit bei einem angenommen Preis zwischen !!"!"!!"!"  und !!"!"#$!!"!"#$ 
 
durch die Arbeitsteilung auf dem Weltmarkt durch  !"!"!!"!" , 
das Angebot an Wein hingegen durch  !"!"#$!!"!"#$  . 
Das relative Tuchangebot auf dem Weltmarkt entspricht dadurch:  !"!"!!"!"!"!"#$!!"!"#$
Die relative Nachfragekurve des Tuchs wird aus den Präferenzen der Konsumenten 
beider Länder abgeleitet. Sie verläuft abnehmend, da unterstellt wird, dass mit einem 
steigenden relativen Preis die Nachfrage nach Tuch abnimmt. Gleichzeitig steigt 
dadurch die Nachfrage nach Wein.315 Der relative Preis für Tuch ergibt sich im 
Schnittpunkt zwischen dem relativen Angebot und der relativen Nachfrage. 
Die Aussenhandelsgewinne, welche in beiden Ländern anfallen, zeigen sich anhand 
der Verschiebung der Transformationskurve nach rechts aussen. Nach der 
Einführung des internationalen Handels führt der Anstieg des realen Einkommens 
durch die Zunahme der internationalen Produktivität zu einer Zunahme der 
Konsummöglichkeiten. Aus den Konsumpräferenzen können zudem 
Indifferenzkurven gebildet werden. Dadurch werden die Wohlfahrtsgewinne durch die 
Verschiebung der nutzenmaximierenden Werte auf eine höher liegende 
Indifferenzkurve in beiden Ländern deutlich: 
315 Die Idee, dass bei einer Zunahme des relativen Preises für Tuch eine grössere Menge an Wein 
gekauft wird, widerspricht der Idee einer eingeschränkten Substitutionsfähigkeit zwischen den 
Gütern und einer Hierarchie der Bedürfnisse. Diese Ideen finden sich beispielsweise im Modell von 
Pasinetti (1981, S. 75). Aus den Ideen von Pasinetti (1981) könnte eine Zunahme des relativen 
Preises von Wein, beispielsweise zu einer Zunahme der Nachfrage nach Bier oder Wasser führen, 
dürfte aber die Nachfrage nach Tuch nur wenig oder überhaupt nicht beeinflussen. Da im Modell 
von Ricardo nur zwei Güter produziert werden sind entsprechende Substitutionsmechanismen 
zwischen ähnlichen Gütern aber ausgeschlossen.  
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Ricardos Theorie ist bis heute mit einer grossen Wirkungsmacht ausgestattet, wohl 
nicht zuletzt deshalb, weil sie die Grundlage für die Freihandelsdoktrin bildet (vgl. 
Thirlwall 2011, S. 506). Trotzdem blieb sie von Kritik nicht verschont. Diese Kritik 
wird ausführlicher im Abschnitt zum absoluten Vorteil dargestellt (vgl. Abschnitt 
11.4.6).  
10.3.2Faktorproportionen – Heckscher-Ohlin 
Die Kernaussage des Heckscher-Ohlin-Modells lässt sich wie folgt zusammenfas-
sen: Die Exportstruktur eines Landes ist abhängig von seiner Faktorausstattung. 
Wenn es mit einem Produktionsfaktor intensiver ausgestattet ist, dann exportiert es 
Güter und Dienstleistungen, zu deren Herstellung eine grössere Menge dieses Fak-
tors verwendet werden muss. Grund dafür sind die relativ tieferen Preise, welche 
für den Einsatz dieses Faktors bei der Produktion bezahlt werden müssen. Weist 
ein Land beispielsweise eine hohe Kapitalintensität auf, dann ist der Produktions-
faktor Kapital relativ günstig verfügbar. Die Produktion von kapitalintensiven Gü-
tern und Dienstleistungen ist deshalb relativ günstig. Das Land wird als Folge da-
von kapitalintensive Güter exportieren. Ein Land mit einer hohen Anzahl an Ar-
beitskräften verglichen mit seinem Kapitalbestand wird sich hingegen auf den Ex-
port von arbeitsintensiven Gütern konzentrieren. Die Idee des Modells kann auch 
auf den Fall nicht homogener Arbeitskräfte übertragen werden. Leben in einem 
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Dienstleistungen exportieren, welches einen relativ hohen Einsatz an hochqualifi-
zierter Arbeit erfordert. Leben in einem Land hingegen relativ viele niedrig qualifi-
zierte Arbeitskräfte, so wird dieses Land Güter und Dienstleistungen exportieren, 
welche einen relativ hohen Einsatz an niedrig qualifizierter Arbeit erfordern.  
Durch Erweiterungen des Modells können aus dem nachfolgenden, auf den Arbei-
ten von Heckscher (1919) und Ohlin (1933) basierenden Modell zudem Schlüsse 
zur Veränderung der Einkommensverteilung durch die Einführung eines freien 
Waren- und Dienstleistungsverkehrs gezogen werden. So führen gemäss dem Stol-
per-Samuelson-Theorem, der internationale Austausch von Waren und Gütern und 
die daraus folgende Spezialisierung dazu, dass im jeweiligen Land das Einkommen 
desjenigen Produktionsfaktors steigt, welcher intensiver in der Produktion verwen-
det wird. Dieser wird als Folge der Handelsliberalisierung stärker nachgefragt und 
in der Produktion verwendet. Führt die Liberalisierung der Handelsbeziehung zwi-
schen zwei Ländern beispielsweise dazu, dass sich ein Land aufgrund seines relativ 
hohen Kapitalbestandes auf die Produktion kapitalintensiver Güter spezialisiert, 
dann steigen die Einkommen der Kapitalbesitzer, während die Einkommen der 
Arbeitskräfte sinken. Aus dem Modell kann zudem der Schluss gezogen werden, 
dass sich unter bestimmten Umständen die Einkommen der Produktionsfaktoren 
von zwei Handel treibenden Nationen angleichen. Diese Folgerung resultiert aus 
dem Lerner-Samuelson-Theorem. In der nachfolgenden Darstellung des Faktor-
proportionen-Modells wird zudem der Fall eines Wachstums des Handels berück-
sichtigt, welches das Einkommen eines Landes schmälert („Immiserizing growth“).  
Im Modell existieren wie bei Ricardo ausschliesslich die beiden Länder Grossbri-
tannien und Portugal. Sie produzieren mit den Produktionsfaktoren Arbeit und 
Kapital die beiden Güter Textilien und Lebensmittel. Für jeden der beiden Produk-
tionsfaktoren werden abnehmende Skalenerträge angenommen. Durch den Einsatz 
einer zusätzlichen Einheit eines Produktionsfaktors kann die Produktion deshalb 
nicht mehr im gleichen Ausmass erhöht werden, wie bei vorhergehenden Erhö-
hungen. Daraus folgt häufig nicht mehr eine vollständige, sondern nur noch eine 
partielle Spezialisierung durch den internationalen Handel.  
Im Modell wird unterstellt, dass die Spezialisierung ihre Ursache ausschliesslich in 
der ungleichen Ausstattung der handeltreibenden Länder mit Produktionsfaktoren 
hat. Es wird zudem angenommen, dass die beiden Produktionsfaktoren nicht in 
andere Länder umziehen oder transferiert werden können. Es existiert folglich we-
der Arbeitsmigration noch Kapitalmobilität. Im Modell wird von Vollbeschäftigung 
ausgegangen. Eine Veränderung der Arbeits- und der Kapitalnachfrage über Preis-
veränderungen führt nach einer kurzen Anpassungsphase zu einem neuen Gleich-
gewicht und dadurch zu Vollbeschäftigung.  
Zur Herstellung von Lebensmitteln und Textilien wird sowohl Kapital als auch Ar-
beit eingesetzt. Dabei bezeichnet kT die zur Produktion eines Meters an Textilien 
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eingesetzten Kapitaleinheiten316, aLC die zur Produktion von Textilien eingesetzten  
Arbeitsstunden, kF die zur Produktion einer Einheit an Lebensmitteln eingesetzten  
Kapitaleinheiten und aLF die zur Produktion einer Einheit an Lebensmitteln einge- 
setzten Arbeitsstunden.  
Das  Arbeitsangebot  in  den  beiden  Volkswirtschaften  ist  gegeben  und  beträgt  L.  
Dies gilt auch für das Kapitalangebot. Seine physische Menge beträgt B. Die unter- 
stellte Funktionsweise des Marktes für Arbeit und Kapitalgüter entspricht derjeni- 
gen  eines  neoklassischen  Modells.  Sie  tendiert  zu  einem  Gleichgewicht,  bei  wel- 
chem beide Produktionsfaktoren mittel- und langfristig vollbeschäftigt sind.  
Im Modell sind zur Produktion von Textilien relativ mehr Kapital- als Arbeitsein- 
heiten notwendig, als für die Produktion von Lebensmitteln:  !!"!! > !!"!!
Da  beide  Produktionsfaktoren  nur  begrenzt  verfügbar  sind,  können  sowohl  das  
gesamte Kapital, als auch der gesamte Arbeitseinsatz nicht höher sein, als das Ge- 
samtangebot am jeweiligen Produktionsfaktor. Es gelten somit folgende Beziehun- 
gen:317  !! ∙!!+!! ∙!!=! und !! ∙!!"+!! ∙!!"=! 
Dabei wird mit QF die Menge an produzierten Lebensmitteln und mit QC die Men- 
ge an produzierten Textilien bezeichnet. In der Volkswirtschaft wird das wertmäs- 
sig höchstmögliche Produktionsniveau angestrebt. Der Wert der Produktion (Y) ist  
neben der produzierten Menge abhängig von den Preisen:  ! = !! ∙ !! + !! ∙ !!
In der untenstehenden Abbildung werden alle Punkte der Produktion auf einer Li- 
nie dargestellt, welche den gleichen Wert aufweisen. Diese Isowertlinien sind nega- 
tiv geneigt, mit einer Steigung in der Höhe des Preisverhältnisses. Die Transforma- 
tionskurve (PP) zeigt die maximale Produktionsmenge an, welche mit den gegebe- 
nen Produktionsfaktoren (K, L) hergestellt werden kann. Dabei wird angenommen,  
dass die Produktionsfaktoren vollständig miteinander substituiert werden können.  
316  Es bleibt im Modell unklar, wie die Kapitaleinheiten gemessen werden. Da es sich dabei beispiels-
weise um Maschinen, Fahrzeuge oder Computer handeln dürfte, handelt es sich um eine physische 
Summierung unterschiedlicher Kapitalgüter. Eine solche Summierung unterschiedlicher Güter 
scheint aber kaum möglich, ohne ein allgemeines Äquivalent. Dies zeigt, dass eine Berechnung der 
Kapitalwerte über ihren Preis, gemessen in Geldeinheiten, erfolgen muss. Da der Preis eines Kapital-
gutes aber seinen Kosten entspricht, ist eine Ableitung der Kapitalkosten aus den Kapitalmengen 
nicht möglich. Die neoklassische Produktionstheorie beziehungsweise –funktion unterliegt dadurch 
einem Zirkelschluss.  
317 Die Produktion von Kapitalgütern ist im Modell folglich ausgeschlossen.  
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Die wertmässig maximale Höhe der volkswirtschaftlichen Produktion ergibt sich 
aufgrund der beschränkten Produktionsmittel und der relativen Preise am Punkt 
(Q). Hier entspricht die Steigung der Isowertlinie der Steigung der Transformati-
onskurve und die technisch erreichbare maximale Produktionshöhe gerade dem 
wertmässig höchsten Produktionsniveau. Im Punkt Q entsprechen zudem die Op-
portunitätskosten für die Herstellung einer weiteren Einheit an Textilien gemessen 
in Lebensmitteln, gerade dem relativen Preis der Textilien.  
Die technologisch determinierte Transformationskurve und die durch die Preise 
bestimmte Steigung der Isowertlinie, legen somit im Modell die Struktur der Pro-
duktion einer Volkswirtschaft fest. Somit muss noch das Faktoreinsatzverhältnis in 
der Produktion eines Gutes bestimmt werden. Durch die Möglichkeit der Substitu-
tion der Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital, ist im Modell grundsätzlich jede 
Faktorkombination denkbar. Dadurch lässt sich die Produktion einer Gütereinheit 
durch eine konvexe Funktion beschreiben. Je grösser der Einsatz an Kapital zur 





Menge an Lebensmitteln (QF) 
Menge an Textilien (QT) 
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Bei der Lebensmittel-Produktion ergibt sich dadurch folgende Kurve: 











Die Faktoreinsatzverhältnisse werden somit durch die Preise der Produktionsfakto-
ren Arbeit (w) und Kapital (r) festgelegt. Abhängig von den technischen Vorgaben 
wählen de Unternehmen das gewinnmaximale Einsatzverhältnis der Produktions-
faktoren. Diese Beziehung zeigt sich in untenstehender Abbildung. Die Lage der 
beiden Kurven für die Textil- und die Lebensmittelproduktion ergeben sich durch 
die technischen Produktionsbedingungen. Da die Lebensmittelproduktion arbeits-
intensiver ist, liegt ihre Kurve immer über derjenigen der Textilproduktion. Bei ei-
nem Verhältnis der Preise für die Produktionsfaktoren von (w1/r1) entscheiden sich 
die Unternehmen in der Lebensmittelindustrie für ein Faktoreinsatzverhältnis von !!!!!!  . 
Beim gleichen Preisverhältnis der Produktionsfaktoren, entspricht das gewinnma-
ximale Faktoreinsatzverhältnis im Textilsektor !!!!!!  . 
 
Input-Kombination zur 
Produktion einer Einheit an 
Lebensmitteln 
Einsatz an Kapitaleinheiten (kF) 
Einsatz an Arbeitseinheiten (aLF) 
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Ein tieferer Lohnsatz im Verhältnis zum Kapitalpreis (w2/r2) führt dazu, dass in 
beiden Sektoren relativ mehr Arbeit in der Produktion eingesetzt wird als vorher: !!!!  













Produziert ein Land im Ausgangszustand sowohl Lebensmittel als auch Textilien, 
dann führt der Wettbewerb zwischen den Unternehmen dazu, dass die Marktpreise 
der Güter den Kosten für die eingesetzten Mengen an Arbeit und Kapital entspre-
chen. Der vollständige Wettbewerb ermöglicht somit keine Gewinne. Dieser Zu-
sammenhang wird durch die SS-Kurve in der untenstehenden Abbildung abgebil-
det. Ein Anstieg des Verhältnisses zwischen dem Lohnsatz und dem Kapitalein-
kommen (w/r) führt beispielsweise dazu, dass der relative Preis des arbeitsintensi-
ven Gutes (PF) ansteigt. Dank der Möglichkeit Arbeit im Produktionsprozess durch 
Kapital zu substituieren, ist der Zusammenhang zwischen dem Faktoreinsatzver-
hältnis und den relativen Preisen aber nicht linear.  
	  


























Relativer Textilpreis: PF/PT 
Lohn-Zins-Verhältnis: w/r 
SS 
!!!!  !!!!  
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Wenn die unterstellten Zusammenhänge zwischen den relativen Preisen und dem 
Faktorpreisverhältnis verbunden werden, kann folgendes Schema gebildet werden:  
















Ein Anstieg des Verhältnisses zwischen dem Lohnsatz und dem Kapitalzins (w/r) 
führt im Modell einerseits zu einem Anstieg des relativen Lebensmittelpreises (PF) 
und zu einer vermehrten Substitution des Produktionsfaktors Arbeit (L) durch den 
Produktionsfaktor Kapital (K). Die Veränderungsprozesse können auch durch 
Preisveränderungen ausgelöst werden. Eine Erhöhung des relativen Textilpreises 
führt zu einem Anstieg des relativen Kapitaleinkommens. Dies wiederum verändert 
die gewinnmaximale Kombination der Faktoren bei der Produktion, so dass ver-
mehrt Arbeit zur Produktion von Textilien an Stelle von Arbeit eingesetzt wird. 
Eine relative Erhöhung der Arbeitsmenge in einem Land wiederum führt zu einem 
Rückgang des relativen Lohnsatzes und als Folge davon zu einem tieferen relativen 
Preis von Lebensmitteln.  
Wird nun zwischen den beiden Ländern ein freier Warenverkehr eingeführt, dann 
verändern sich die relativen Güterpreise. Neu bestimmt der Weltmarkt den Preis 
!!  !!!! 
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eines Gutes, was in der Regel zu einer veränderten Preisstruktur in den einzelnen 
Ländern führen dürfte. Als Folge davon ändern sich die Steigung der Isowertlinie, 
die gewinnmaximierende Produktionsstruktur der Volkswirtschaft und die Ein-
kommen der Produktionsfaktoren. Da zudem Güter ein- und ausgeführt werden 
können, muss die Produktionsstruktur eines Landes nicht mehr seiner Konsum-
struktur entsprechen. Ein Land muss somit nicht mehr am Schnittpunkt von Iso-
wertlinie und Transformationskurve konsumieren. Dies ermöglicht ihm den Kon-
sum von Güterbündeln auf einem höheren Nutzenniveau. Diese Wirkungen des 
internationalen Handels sollen nachfolgend ausgeführt werden.  
Um die Wirkung einer Handelsliberalisierung mit Hilfe des hergeleiteten Modells 
zu analysieren, werden folgende Annahmen getroffen: In den beiden handeltrei-
benden Länder Grossbritannien und Portugal unterscheiden sich die Präferenzen 
der Konsumenten nicht. Dadurch sind auch die relativen Preise der beiden Güter 
gleich. In beiden Ländern besteht zudem ein gleiches technologisches Niveau. Im 
Modell unterscheiden sich die Länder einzig dadurch, dass Grossbritannien eine 
höhere relative Kapitalausstattung aufweist als Portugal. Es gilt die Annahme, dass 
zur Produktion von Textilien verhältnismässig mehr Kapital eingesetzt werden 
muss, als dies für die Produktion von Lebensmitteln der Fall ist.  
Grossbritannien verfügt im Modell über ein grösseres relatives Kapitalangebot als 
Portugal. Da die Herstellung von Textilien relativ mehr von diesem Produktions-
faktor beansprucht, produziert Grossbritannien gemäss der Logik des Heckscher-
Ohlin-Modells bereits vor der Einführung des internationalen Handels mehr Texti-
lien als Portugal. Die unterschiedliche Struktur beim Warenkonsum zwischen 
Grossbritannien und Portugal hat seine Ursache folglich in den unterschiedlichen 
Ausstattungen mit Produktionsfaktoren.  
Die Einführung des freien Warenverkehrs führt im Modell nach einer Übergangs-
phase zu einer vollständigen Spezialisierung Grossbritanniens auf die Produktion 
von Textilien, während Portugal ausschliesslich Lebensmittel produziert. Da nun 
jedes Land jene Güter exportiert, welche mehrheitlich mit dem Produktionsfaktor 
produziert werden, welche im Land in relativ grösserer Menge verfügbar sind. Als 
Folge des freien Warenverkehrs gleichen sich die Preise für beide Güter an, so dass 
sowohl für Textilien, als auch für Lebensmittel nur noch jeweils ein Weltmarktpreis 
existiert.  
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Dieser wird irgendwo zwischen den beiden zuvor bestehenden Preisen zu liegen 
kommen, was anhand des relativen Lebensmittelpreises illustriert werden kann:  
Abbildung 173: Faktorproportionen – relative Preise und Mengen auf dem Weltmarkt nach der 













Diese Veränderung der relativen Preise führt zu einer Veränderung der Steigung 
der Isowertlinie in beiden Ländern.  
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Für Grossbritannien führt der Anstieg des relativen Textilpreises zu einer Zunahme 
der Textilproduktion:  














Damit einhergehend ist eine Zunahme der realen Einkommen der Textilgüterpro-
duzenten auf Kosten der Lebensmittelproduzenten. Dies lässt sich mit dem bereits 
verwendeten Schema illustrieren.  
Die Erhöhung des relativen Preises von Textilien, führt zu einem Anstieg des rela-
tiven realen Kapitalzinses. Als Folge davon nimmt der Einsatz des Produktionsfak-
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Sofern in der betrachteten Volkswirtschaft auf dem Kapitalmarkt eine vollkomme-
ne Wettbewerbssituation besteht, sind die nominalen Kapitalzinsen in beiden Sek-
toren gleich hoch und entsprechen ihrem Wertgrenzprodukt:  ! = !!!"!! = !!!"!!
 
Der reale Kapitalzins ausgedrückt in Lebensmitteln ergibt sich als  !! = !!! = !"!!  , 
der reale Kapitalzins ausgedrückt in Textilien dementsprechend als  !! = !!! = !"!!  . 
Eine Erhöhung des relativen Textilpreises (PT/PF) führt nun zu einem tieferen rela-
tiven Lohnsatz (w/r) und als Folge davon zu einem intensiveren Einsatz von Ar-
beit in der Produktion. Dies wiederum spiegelt sich in einer Abnahme von (K/L) 
wieder. Mit der Zunahme des Preises für Textilien erhöht sich aber auch das 
Grenzprodukt des Kapitals im Lebensmittelsektor (MPTF) und somit der reale Ka-
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werb auf dem Kapitalmarkt besteht, gleichen sich die Reallohnsätze zwischen den 
Sektoren aneinander an, so dass in der Volkswirtschaft ein allgemeiner Anstieg des 
realen Kapitalzinses erfolgt. Dieses Resultat entspricht dem Stolper-Samuelson-
Theorem. Dieses besagt, dass ein höherer relativer Preis eines Gutes das reale Ein-
kommen desjenigen Produktionsfaktors erhöhen wird, welcher bei der Produktion 
dieses Gutes intensiver eingesetzt wird. Das reale Einkommen des anderen Produk-
tionsfaktors hingegen wird durch die Veränderung der relativen Preise sinken 
(Stolper und Samuelson 1941, Samuelson 1953). 
Die Öffnung des Warenverkehrs führt somit zu einem Wandel der Struktur einer 
Volkswirtschaft. Gleichzeitig verändert sich auch die relative Einkommensvertei-
lung. Im obigen Beispiel verändern sich die Einkommen in Grossbritannien zu-
gunsten der Kapitalbesitzer. Die britische Arbeiterschaft könnte sich im Modell 
deshalb gegen eine Liberalisierung des Handels zur Wehr setzen, während die Ka-
pitalbesitzer sie befürworten müssten. Die steigenden Preise von Textilien in Eng-
land führen des Weiteren aber auch dazu, dass deren relativer Konsum im Ver-
gleich zum Lebensmittelkonsum abnimmt. 
In Portugal hingegen sinkt der relative Preis für Textilien mit der Einführung des 
internationalen Handels und dadurch auch die Produktion von Textilien. Gleichzei-
tig erfolgt aber auch ein Anstieg des relativen Lebensmittelpreises. Der damit ver-
bundene Anstieg der Lebensmittelproduktion führt als Folge davon zu einem hö-
heren Einkommen für die Arbeitskräfte. Somit müssten hier eher die Kapitalbesit-
zer gegen die Liberalisierung des Handels opponieren, während die Arbeitskräfte 
sie befürworten sollten. Für die portugiesischen Konsumenten wird der Kauf von 
Textilien nun relativ zum Konsum von Lebensmitteln günstiger. Ihre Nachfrage 
nach Textilien steigt dementsprechend relativ zu derjenigen nach Lebensmitteln an. 
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Abbildung 176: Faktorproportionen – der Freihandel und seine Wirkung auf die funktionale 














Die Spezialisierung durch den internationalen Handel führt zu Handelsgewinnen 
für beide Länder. Diese sind dadurch begründet, dass für Grossbritannien die Prei-
se für Textilien ansteigen. Deshalb steigert es seine Textilproduktion auf Kosten 
der Lebensmittelproduktion, welche eine geringere Wertschöpfung mit sich brin-
gen würde. Dieser Substitutionseffekt wird verstärkt durch einen Einkommensef-
fekt. Er entsteht dadurch, dass die Lebensmittelpreise in Grossbritannien sinken 
und sich dadurch die realen Einkommen erhöhen. In Portugal erhöhen sich hinge-
gen die Preise für Lebensmittel für die portugiesischen Produzenten, während die 
Preise von Textilien durch den Import aus Grossbritannien sinken. Diese Speziali-
sierungsgewinne begründen im Heckscher-Ohlin-Modell die Vorteilhaftigkeit des 
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Unter der Annahme einer ausgeglichenen Handelsbilanz, kann ein Land jedoch 
auch bei einem liberalisierten Warenverkehr seine Nachfrage nicht über den Wert 
seiner eigenen Produktion ausdehnen: 
 
 !! ∙ !! + !! ∙ !! = !! ∙ !! + !! ∙ !! 
 
 
Es bleibt somit eine Budgetbeschränkung bestehen. Allerdings können sich nun die  
im Inland produzierten, von den im Inland konsumierten Gütern und Dienstleistun- 
gen  unterscheiden.  Die  Budgetbeschränkung  folgt  deshalb aus der Gleichheit zwi- 
schen dem Wert  der Importe und dem Wert der Exporte:  
 
 !! − !! = !!!!" ∙ !! − !!  
 
 
Die Struktur des Konsums in einer Volkswirtschaft wird somit nicht mehr über 
den Schnittpunkt der Produktionsmöglichkeitskurve und der Isowertlinie festge-
legt, sondern über die Präferenzen der Konsumenten. Im nachfolgenden Modell 
werden zur Modellierung die Präferenzen eines repräsentativen Individuums in das 
Modell integriert. Eine Indifferenzkurve zeigt dabei die Kombination aller Güter-
mengen an Textilien und Lebensmitteln, welche den Konsumenten eines Landes 
den gleichen Nutzen stiften. Die Indifferenzkurven weisen einen fallenden Verlauf 
auf, da eine geringere Menge des einen Gutes mit einer höheren Menge am anderen 
Gut kompensiert werden muss, sofern ein konstantes Nutzenniveau erhalten blei-
ben soll. Der abnehmende Grenznutzen des Konsums eines Gutes führt zudem 
dazu, dass die Indifferenzkurven nach aussen hin flacher werden. Je weiter eine In-
differenzkurve vom Nullpunkt entfernt liegt, desto höher ist ihr Nutzenniveau. Die 
optimale Konsumentscheidung einer Volkswirtschaft liegt folglich dort, wo die 
Isowertlinie die höchstmögliche Indifferenzkurve tangiert. Aus untenstehender 
Abbildung wird der Wohlfahrtseffekt der Handelsliberalisierung im Heckscher-
Ohlin-Modell deutlich: die Möglichkeiten des Imports und des Exports von Gütern 
und die damit verbundene Spezialisierung der Produktion führen dazu, dass eine 
Lebensmittelimporte 
Textilexport der Volkswirtschaft  
Wert der volkswirtschaftlichen Produktion  
Preis der nachgefragten Güter 
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Volkswirtschaft beim Konsum von Gütern ein höheres Nutzenniveau erreicht. 
Ohne internationalen Handel würden Produktion und Konsum am gleichen Punkt 
(Q) liegen. Durch die Handelsliberalisierung erreicht der Konsum am Punkt D ein 
höheres Nutzenniveau. Dieser höhere Konsum an Lebensmitteln wird finanziert 
durch einen höheren Export von Textilien.  










       
 
 
Ein solcher Effekt muss jedoch nicht zwingendermassen eintreffen. Dies zeigt fol-
gendes Beispiel: Es wird dafür angenommen, dass sich aufgrund des neutralen 
technologischen Fortschritts die Produktionsmöglichkeiten des Inlands vergrös-
sern. Der technologische Fortschritt fällt dabei in der Textilindustrie deutlich stär-
ker aus. Dadurch verschiebt sich die Produktionsmöglichkeitskurve insgesamt nach 
rechts aussen. Die Preisentwicklung ist gleichzeitig sehr unterschiedlich. Der relativ 
tiefere Preis für Textilien führt als Folge dazu, dass sich die Steigung der Isowertli-
nie verringert. Dadurch sinkt der Wert der inländischen Produktion, verglichen mit 
dem Wert der ausländischen Produktion. Der Zuwachs im mengenmässigen Absatz 
wird somit durch den Rückgang der Preise überkompensiert. Das Inland kann als 
Folge davon nur mehr einen geringeren Anteil an den im Ausland produzierten 
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tion  ausgedehnt  hat.  Es  weist  ein  „Verelendungswachstum“  auf  (Bhagwati  1958,  
1968).318 








       
 
 
Ein weiterer Effekt der Handelsliberalisierung (FRT) zeigt sich in der internationa-
len Angleichung der Einkommen der Produktionsfaktoren. Wie in untenstehender 
Abbildung ersichtlich ist, führt die Einführung des internationalen Handels zu einer 
Angleichung der Preise und somit zu einem Weltmarktpreis für 
tel !!!"#  und für Textilien !!!"# .  
318 Mit der Möglichkeit eines verelendenden Wachstums verbunden ist der Ansatz von Prebisch  
(1950, 1959, 1963) und Singer (1950). Sie weisen auf die unterschiedlichen Exportstrukturen von  
Industrie- und Entwicklungsländern hin und argumentieren, dass die Preisentwicklung von Prim- 
ärgütern langfristig negativ sei. Grund dafür sei die niedrige Einkommenselastizität der Nachfrage  
nach Primärgütern und die gleichzeitig hohe Einkommenselastizität der Nachfrage nach Indust- 
riegütern (Sekundärgütern). Die weltwirtschaftliche Integration von Entwicklungsländern könne  
deshalb zu einem Rückgang der realen Einkommen führen. Die Steigerung der Preise für indust- 
rielle Güter hingegen ermögliche den Industrieländern ein wachsendes reales Einkommen. Die  
Prebisch-Singer-These wird in diesem Teil rein aus praktischen Gründen erwähnt. Weder Raul  
Prebisch noch Hans Wolfgang Singer können jedoch als Vertreter des neoklassischen Paradigmas  
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Diese Angleichung der Preise zieht wiederum eine Angleichung der relativen Löhne 
(w/r) und einen gleichen Faktoreinsatz in der jeweiligen Branche nach sich (KT/LT 
und KF/LF): 

















Die nominalen Lohnsätze bilden sich aus den Preisen für die hergestellten Güter 
und die Grenzprodukte der Arbeit. Sie können somit in beiden Ländern wie folgt 
geschrieben werden: !! = !!!"!! = !!!"!! 
Da sich die Güterpreise PT und PF und das sektorale Faktoreinsatzverhältnis (KF/LF 
und KT/LT) durch den internationalen Handel angleichen, passen sich auch die je-
weiligen Grenzprodukte der Arbeit und des Kapitals aneinander an. Somit ergibt 
sich zwischen zwei Ländern mit einem uneingeschränkten Handel, auch ein einheit-
licher Reallohnsatz und ein einheitlicher Kapitalzins. Dieses Resultat entspricht 
!!!!!!!"  !!!!!!!"#  
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dem  Faktorausgleichstheorem  (Lerner-Samuelson-Theorem),  welches  auf  die  bei- 
den Autoren Lerner (1933 bzw. 1952) und Samuelson (1948) zurückgeht. Ihre Aus- 
sage kann wie folgt zusammengefasst werden: Sofern zwei Länder beide gehandel- 
ten Güter produzieren, die gleichen technologischen Bedingungen aufweisen und  
keine  Einschränkungen  des  Handels  bestehen,  erfolgt  eine  Angleichung  der  Ein- 
kommen aus dem Einsatz der jeweiligen Produktionsfaktoren.  
Das  Heckscher-Ohlin-Modell  weist  einige  grosse  Stärken  auf.  Dazu  gehören  vor  
allem die Analyse der Einkommensverteilung bei einer Handelsliberalisierung und  
die daraus abgeleitete Erklärung dafür, welche gesellschaftlichen Gruppen sich für  
oder  gegen  eine  Liberalisierung  des  Handels  einsetzen.  Fraglich  ist  aber,  ob  die  
Schlüsse,  welche  aus  dem  Modell  gezogen  werden  überhaupt  zutreffen.  Die  be- 
kannteste Kritik am Modell stammt von Leontief (1954) und folgt aus empirischen  
Untersuchungen  zur  US-amerikanischen  Volkswirtschaft.  Gemäss  der  Idee  des  
Heckscher-Ohlin-Modells müssten sich die USA in der Herstellung von kapitalin- 
tensiven  Gütern  spezialisieren,  da  das  Land  im  Vergleich  zu  seinen  Handelspart- 
nern  relativ  reich  mit  diesem  Produktionsfaktor  ausgestattet  ist.  Die  Ausstattung  
mit dem Produktionsfaktor Arbeit ist hingegen relativ gering. Folglich müssten die  
USA arbeitsintensive Güter importieren. Grundlage der Untersuchung von Leon- 
tief (1954, S. 336) bildete eine Input-Output-Tabelle. Damit berechnete er die Ka- 
pital- und Arbeitsintensität der durch die USA exportierten und importierten Güter  
und Dienstleistungen. Die Resultate der Untersuchung zeigen – entgegen den Er- 
wartungen des Modells - dass die US-amerikanischen Exporte nicht kapital-, son- 
dern  arbeitsintensiv  sind. 319  Diese  empirische  Feststellung  wird  als  Leontief- 
Paradoxon bezeichnet. Leontief erklärt die empirischen Resultate dadurch, dass die  
Annahmen des Modells nicht oder nur teilweise erfüllt sind. So könne nicht davon  
ausgegangen werden, dass die Technologien und die Arbeitsproduktivität in Indien  
und den USA gleich seien. Können aber in den USA aufgrund der besseren Tech- 
nologie und der höheren Produktivität der Arbeitskräfte die gleichen in Geld ge- 
messenen Werte mit drei Mal weniger Arbeitsinput hergestellt werden, dann müss- 
ten für einen Vergleich die Arbeitskräfte in den USA ebenfalls mit drei multipliziert  
werden. Als Folge davon würden die USA durchaus eine hohe Ausstattung mit Ar- 
beit aufweisen.  
An Stelle der zwei Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital werden zur Erklärung  
von empirisch beobachteten Phänomenen teilweise zwei verschiedene Formen von  
Arbeit  –  in  der  Regel  nicht  qualifizierte  und  qualifizierte  -  im  Modell  verwendet.  
Dadurch kann das Modell zur Erklärung von Entwicklungen im Zuge der Globali- 
sierung in den 1980er und 1990er Jahren eingesetzt werden (Leamer 1995). Dazu  
gehört vor allem der Anstieg der Einkommensungleichheit.  
Mit dem Modell wird zuerst eine Situation vor der Marktöffnung beschrieben. Das 
Land befindet sich in dieser Ausgangslage in einer Situation der Autarkie. Es be-
319 „America’s participation in the international division of labor is based on its specialization 
on labor intensive, rather than capital intensive, lines of production“ (Leontief 1954, S. 343). 
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treibt somit keinen Aussenhandel. Bei der Produktion des Sozialproduktes werden 
nur qualifizierte und unqualifizierte Arbeitskräfte eingesetzt. Die Verwendung von 
Kapital wird nicht berücksichtigt. Die Löhne der Arbeitskräfte entsprechen ihrer 
Produktivität. Es wird angenommen, dass die Produktivität und somit die Löhne 
der qualifizierten Arbeitskräfte höher sind, als diejenigen der unqualifizierten Ar-
beitskräfte. Die Arbeitsnachfragekurve (dd) verläuft sinkend. Im Modell wird ein 
unelastisches Arbeitsangebot angenommen. Dieses wird in der Ausgangssituation 
durch die Kurve LS2 repräsentiert. Die relativen Lohnsätze zwischen den Arbeits-
kräften sind abhängig von Angebot und Nachfrage. Steigt folglich das Verhältnis 
zwischen den unqualifizierten im Vergleich zu den qualifizierten Arbeitskräften, 
dann sinkt der Lohnsatz der unqualifizierten im Verhältnis zu demjenigen der qua-
lifizierten Arbeitskräfte (Rw). Aus der entsprechenden Arbeitsnachfragekurve (dd) 
und der Arbeitsangebotskurve (LS2) ergibt sich im Fall der Autarkie ein Lohnver-
hältnis zwischen unqualifizierten und qualifizierten Arbeitskräften von Rw.   
Abbildung 180: Faktorproportionen – Arbeitsnachfrage nach Qualifikation der Arbeitskräfte 
 
Die Volkswirtschaft wird nun gegenüber dem Ausland vollständig für den interna-
tionalen Handel geöffnet. Dadurch nimmt die Nachfragkurve die Form DD an. 
Zwar bleibt die Kurve auch in einer offenen Volkswirtschaft abwärtsgeneigt. Sie 
weist nun aber in der Mitte einen flachen Verlauf auf. Im horizontalen Bereich der 
Kurve befindet sich die Volkswirtschaft, wenn sowohl das In- als auch das Ausland 
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werden die Güterpreise vollständig auf dem Weltmarkt bestimmt. Eine Verände-
rung der Lohnsätze im Inland hat somit keinen Einfluss darauf. Das Verhältnis 
zwischen den Löhnen von unqualifizierten und qualifizierten Arbeitskräften ent-
steht in diesem Fall auf dem Weltmarkt.  
Abbildung 181: Faktorproportionen – Nachfrage nach qualifizierter und unqualifizierter Arbeit 












Bestehen Unterschiede in der Ausstattung mit qualifizierten und unqualifizierten 
Arbeitskräften zwischen dem In- und Ausland, dann erfolgt eine Spezialisierung in 
der Güterproduktion. Weist das Inland eine relativ hohe Anzahl an unqualifizierten 
Arbeitskräften auf, dann spezialisiert es sich auf die Produktion von Gütern mit 
einem relativ hohen Anteil an unqualifizierter Arbeit. Dies ist deshalb der Fall, weil 
der relativ hohe Anteil an unqualifizierten Arbeitskräften im Modell zu relativ tiefe-
ren Löhnen bei unqualifizierten Arbeitskräften führt (siehe Abbildung unten). Als 
Folge davon weist das Land einen Kostenvorteil bei der Produktion von Gütern 
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Abbildung 182: Faktorproportionen – Kostenvorteile durch relative Angebotsdifferenzen bei qua-













Weist das Inland verglichen mit dem Ausland hingegen einen relativ hohen Anteil 
an qualifizierten Arbeitskräften auf, so wird es sich auf die Produktion von Gütern 
spezialisieren, welche einen relativ hohen Anteil an unqualifizierter Arbeit zu ihrer 
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Abbildung 183: Faktorproportionen – Kostenvorteile durch relative Angebotsdifferenzen bei qua-













Die Liberalisierung des Welthandels führt aufgrund dieses angepassten HO-
Modells folglich dazu, dass sich Länder mit einem hohen Anteil an qualifizierten 
Arbeitskräften auf die Produktion von Waren und Dienstleistungen spezialisieren, 
welche einen hohen Anteil an qualifizierten Arbeitskräften erfordert. Dadurch 
steigt die Nachfrage nach diesen Arbeitskräften an. Gleichzeitig sinkt die Nachfrage 
nach unqualifizierten Arbeitskräften. Dementsprechend steigen in diesen Ländern 
die Löhne von qualifizierten Arbeitskräften, während diejenigen von unqualifizier-
ten Arbeitskräften sinken. Die Lohnungleichheit steigt als Folge davon. In Ländern 
mit einem relativ geringen Anteil an qualifizierten Arbeitskräften ergibt sich gerade 
ein gegenteiliges Resultat. Während die unqualifizierten Arbeitskräfte stärker nach-
gefragt werden und ihre Löhne steigern können, sinkt die Nachfrage nach qualifi-
zierten Arbeitskräften und somit auch ihre Löhne. Als Folge davon sinkt hier die 
Lohnungleichheit. Die Idee dieses Modells kann erweitert werden. So unterscheidet 
beispielsweise Krugman (1995) zwischen einem europäischen und einem US-
amerikanischen Modell. Im europäischen Modell führt die sinkende Nachfrage 
nach unqualifizierten Arbeitskräften aufgrund rigider Löhne auf den Arbeitsmärk-
ten zu Arbeitslosigkeit. Im US-amerikanischen Modell hingegen zu einem Anstieg 
der Lohnungleichheit durch sinkende Löhne von unqualifizierten Arbeitskräften.  
Das angepasste HO-Modell liefert folglich potentiell eine Erklärung verschiedener 
Phänomene, welche seit den 1980er und 1990er Jahren teilweise beobachtet werden 
konnten. Einerseits die zunehmende Lohnungleichheit vor allem in den USA und 
andererseits die Verlagerung vor allem derjenigen Produktion, welche keine höhe-
Rw 
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ren Qualifikationen erfordern. Das Modell ermöglicht dadurch auch eine Erklärung 
für die zunehmende Arbeitslosigkeit in Europa bei einer, verglichen mit den USA, 
weniger stark ansteigenden Ungleichheit. Die empirischen Resultate zu diesem an-
gepassten Modell werden aber kontrovers diskutiert. Diese Diskussionen werden in 
den nachfolgenden Abschnitten aufgenommen.  
10.3.2.1Heckscher-Ohlin als Erklärung für die Wirkung der Globalisierung  
Die empirisch beobachtbare Zunahme der Lohnungleichheit vor allem in den USA 
seit den 1970 Jahren kann in einen Zusammenhang mit den Ergebnissen des Heck-
scher-Ohlin-Modells („Faktorproportionen“), dem Stolper-Samuelson-Theorem 
(„Faktoreinkommen“) und dem Lerner-Samuelson-Theorem („Faktorausgleich“) 
gebracht werden. Die Einführung des internationalen Handels führt gemäss dem 
angepassten HO-Modell mit hoch- und niedrigqualifizierten Arbeitskräften in Län-
dern mit einer hohen Ausstattung an hoch qualifizierten Arbeitskräften zu einer 
Spezialisierung auf die Produktion von Gütern, bei der der Einsatz von hoch quali-
fizierten Arbeitskräften relativ bedeutender ist, als der Einsatz niedrig qualifizierter 
Arbeitskräfte. Gilt das Stolper-Samuelson-Theorem, dann müsste dies vorrangig in 
den USA zu einer Zunahme der Lohnungleichheit und in Europa zu einer Zunah-
me der Arbeitslosigkeit führen. Ursache dafür ist die Zunahme der Lohneinkom-
men hoch qualifizierter im Vergleich zu den Lohneinkommen von niedrigqualifi-
zierten Arbeitskräften durch die Zunahme der Arbeitsnachfrage nach hochqualifi-
zierten Arbeitskräften. Gleichen sich zudem die Einkommen der Produktionsfakto-
ren zwischen den Handelspartnern an, wie dies das Lerner-Samuelson-Theorem 
(Faktorausgleichstheorem) unter bestimmten Annahmen postuliert, dann wäre es 
möglich, dass die Globalisierung dazu führt, dass sich die Löhne von niedrig quali-
fizierten Arbeitskräften in den USA und Europa denjenigen in Asien oder Latein-
amerika angleichen. Freeman (1995, S. 16) fragt dementsprechend: „(…) to what 
extent has, or will, the pay of low-skilled Americans or French or Germans be set 
in Bejing, Delhi and Djakkarta rather than in New York, Paris or Frankfurt?“. 
10.3.2.2 Empirische Hinweise für die Gültigkeit des angepassten Heckscher-Ohlin 
Modells 
Grundlage zur empirischen Überprüfung des Heckscher-Ohlin-Modells bezie-
hungsweise des angepassten Modells mit unqualifizierten und qualifizierten Arbeit-
nehmern als einzigen produzierenden Faktoren (Leamer 1995) bilden in der Regel  
1. die Veränderung des Faktorgehalts der Exporte und der Importe oder  
2. die Veränderung der Preise der gehandelten Güter.  
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Zu Punkt 1:  
Bei der Untersuchung des Faktorgehalts („factor contents“) werden die Mengen an 
qualifizierter und unqualifizierter Arbeit berechnet, welche zur Produktion eines 
exportierten oder eines importierten Gutes verwendet werden müssen. Dadurch 
soll berechnet werden, wie viel einheimische Arbeit notwendig wäre, um die Im-
porte selber zu produzieren. Die Veränderung des Arbeitsgehalts der Importe soll 
dann die Menge an Arbeit zeigen, welche durch die Liberalisierung des Handels an 
das Ausland verloren gegangen ist. Die Veränderung des Arbeitsgehalts der Expor-
te zeigt demnach die durch den internationalen Handel „gewonnene“ Arbeit. Aus 
beiden Veränderungen zusammen lässt sich gemäss den Autoren die Wirkung auf 
die Arbeitsnachfrage bestimmen. Bestehen Schätzungen zu den Arbeitsqualifikati-
onen der Arbeiter in verschiedenen Sektoren, dann kann daraus das jeweilige Ar-
beitsangebot berechnet werden. Mit der Hilfe von Schätzungen zur Substitutions-
elastizität zwischen qualifizierten und unqualifizierten Arbeitskräften, sowie zur 
Substitutionselastizität beim Konsum verschiedener Güter, kann zudem die Wir-
kung von Nachfrageänderungen auf den Lohn von qualifizierten und unqualifizier-
ten Arbeitskräften abgeschätzt werden (z.B. Borjas et al. 1992, Sachs und Shatz 
1994, Wood 1995).  
Wird diese Berechnungsmethode angewendet, dann ergaben sich für die USA in 
den 1980er und 1990er Jahren häufig nur sehr geringe oder keine Effekte der 
Marktöffnung auf die Nachfrage nach Arbeitskräften und ihre Löhne (Freeman 
1995). Grund dafür ist vor allem die Tatsache, dass nur ein sehr geringer Anteil der 
US-amerikanischen Arbeiter in einer Industrie arbeitet, welche international gehan-
delte Waren produziert. Ein weit grösserer Anteil von niedrig- oder unqualifizierten 
Arbeitskräften arbeitet hingegen im Detailhandel oder in verschiedenen Dienstleis-
tungsberufen. Lawrence (2008) findet hingegen einen sehr schwachen Einfluss des 
internationalen Handels auf den Lohnsatz von Industriearbeitern in den USA. Die 
Zunahme der Lohnungleichheit resultiere vor allem aus den 1980er und 1990er 
Jahren. Seit dem Jahr 2000 habe sie sich aber nicht weiter verschärft (Lawrence 
2008, S. 39). Industriearbeiter, welche in Branchen tätig seien, welche einen hohen 
Anteil an der Produktion von international gehandelten Gütern aufweisen, würden 
im Gegenteil sogar relativ hohe Löhne, insbesondere auch bei den niedrigqualifi-
zierten Arbeitskräften aufweisen (Lawrence 2008, S. 44).  
Zu Punkt 2:  
Leamer (1994) kritisiert die „factor content“ Analyse, weil sie alle Veränderungen 
der Importe und Exporte auf die Wirkung des Handels zurückführe. Es könne sich 
dabei aber auch auf Veränderungen der Konsumpräferenzen, der Technologie oder 
des Faktorangebots handeln. Grundsätzlich sei es ausreichend, nur Veränderungen 
der Produktpreise zu analysieren, da allfällige Lohnveränderungen im HO-Modell 
eine Folge davon seien: „Changes in product prices faced by domestic firms gene-
rate changes in domestic factor prices paid by firms (…)“ (Slaughter (1998, S. 4). Je 
nach Anwendung der Methode wird der Einfluss des internationalen Handels auf 
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die Lohnentwicklung unterschiedlich eingeschätzt. Lawrence und Slaughter (1993) 
gehen von einem geringen Einfluss des internationalen Handels auf die Lohnent-
wicklung aus. Ihren Berechnungen liegen aber bestimmte Annahmen zu Grunde. 
Sie nehmen beispielsweise an, dass alle Veränderungen der Güterpreise durch Ver-
änderungen auf den Weltmärkten begründet sind und somit von Veränderung der 
totalen Faktorproduktivität unbeeinflusst bleiben. Güter und ihre Preise unter-
scheiden sie zudem nach dem Anteil an hoch- und niedrigqualifizierter Arbeit, wel-
che zu ihrer Produktion eingesetzt wird. Dabei berücksichtigen sie aber nur Wirt-
schaftszweige aus der Produktion (Industrie). Die Produktion von Waren wird da-
bei vereinfachend niedrig qualifizierten Arbeitskräften zugeschrieben, Dienstleis-
tungen hingegen hochqualifizierten. Die Autoren stellen fest, dass Güter mit einem 
höheren Anteil an eingesetzter hochqualifizierter Arbeit in den 1980er Jahren ge-
ringere Preissteigerungen verzeichnen konnten. Sie ziehen daraus den Schluss, dass 
der Einfluss des internationalen Handels auf die Lohnentwicklung gering ist, da die 
industriellen Güterpreise hätten sinken müssen, um die beobachtete Lohnentwick-
lung erklären zu können. Sachs und Shatz (1994) verwenden zwar fast die gleiche 
Methode wie Lawrence und Slaughter (1993), betrachten aber die Computer-
Industrie separat, weil hier die Preise sehr stark gesunken sind. Als Folge davon, 
erhalten diese Autoren gerade umgekehrte Resultate. Wirtschaftszweige mit einem 
höheren Anteil an produzierenden Arbeitskräften weisen demnach geringere Preis-
anstiege aus. Die Autoren schliessen daraus, dass der internationale Handel zur 
Zunahme der Lohnungleichheit in den 1980er Jahren beigetragen hat. Auch Bald-
win und Cain (1997) verwenden eine ähnliche Methode, sie berücksichtigen aber 
nicht nur Wirtschaftszweige der Industrie, sondern alle Wirtschaftszweige. Zudem 
verwenden sie Ausbildungsdaten zur Messung der Qualifikation der Arbeitskräfte 
und berücksichtigen auch die Verwendung von Kapitalgütern in der Produktion. 
Aufgrund ihrer Resultate gehen sie für die Zeit zwischen 1979 und 1991 davon aus, 
dass zwei Faktoren zu einer Zunahme der Lohnungleichheit geführt haben. Einer-
seits ein qualifikationsspezifischer technologischer Wandel und andererseits eine 
höhere Nachfrage nach Gütern mit einem höheren Beitrag an hoch qualifizierter 
Arbeit in der Produktion.  
Krueger (1997) verwendet mit einer ähnlichen Methode wie Lawrence und Slaugh-
ter (1993) und Sachs und Shatz (1994) Daten bis 1994. Er stellt fest, dass die Preis-
steigerungen bei Gütern mit einem höheren Beitrag an hoch qualifizierter Arbeit in 
der Produktion stärker ausfallen. Die Ursachen dafür müssen aber nicht im interna-
tionalen Handel liegen. Feenstra und Hanson (1997) führen beispielsweise einen 
Teil des Anstiegs der Preise und der Nachfrage nach diesen Gütern auf die Zu-
nahme von Auslagerungsaktivitäten zurück. Diese würden dazu führen, dass damit 
verbundene Produktivitätssteigerungen fälschlicherweise auf technologische Ver-
änderungen zurückgeführt werden. Sie unterscheiden deshalb bei der Analyse der 
Produktpreise zwischen Veränderungen, welche auf Auslagerungen zurückzuführen 
sind und solchen, welche aus produktivitätssteigernden Investitionen resultieren. 
Slaughter (1998) sieht bei der Analyse von Preisentwicklungen zur Messung des 
Einflusses des internationalen Handels verschiedene Probleme. So bleibe letztlich 
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unklar,  wie  die  Veränderungen  der  Produktpreise  mit  den  Faktorpreisen  zusam- 
menhängen würden, da neben dem internationalen Handel viele weitere Faktoren  
die Preise beeinflussen könnten. Auch bleibe unklar, wie schnell Anpassungen der  
Wirtschaftsstruktur  erfolgten,  welche  durch  den  internationalen  Handel  ausgelöst  
werden. Zudem seien die Preisdaten häufig zu ungenau und müssten deshalb mit  
weiteren Daten verbunden werden. Auch Wood (1995) findet, dass die Qualität der  
vorhandenen Preisdaten ungenügend sei. Innerhalb der statistisch definierten Wirt- 
schaftssektoren bestehe bei den vorhandenen Preisdaten für die USA eine zu gros- 
se Heterogenität.  
10.3.2.3 Schlussfolgerungen 
Obwohl das angepasste Heckscher-Ohlin Modell von Leamer für die Entwicklung  
der  Löhne  von  niedrig-  und  hochqualifizierten  Arbeitskräften  in  den  nördlichen  
Ländern eindeutige Aussagen ermöglicht, sind die tatsächlichen Effekte schwer zu  
quantifizieren. Problematisch ist, dass die empirischen Resultate teilweise sehr stark  
von  den  zugrunde  liegenden  umstrittenen  theoretischen  Annahmen  abhängen.  
Card und di Nardo (2005, S. 28f) ziehen deshalb folgende Schlussfolgerung: « This  
underscores a fundamental problem in evaluating trade-theoretic explanations for  
the fall in labor-market prospects of low-skilled workers. If the basic predictions of  
the  model  are  rejected  within  the  U.S.  ,  it  may  be  inappropriate  to  put  a  lot  of  
weight on model-based empirical exercises that assume these predictions are true  
across countries“. Krugman (2008, S. 135) zweifelt nicht daran, dass der internatio- 
nale Handel seit 1990 verantwortlich für wesentliche Verteilungseffekte ist, glaubt  
aber auch nicht, dass diese quantifiziert werden können. Ein Grund dafür sieht er  
auch in den zunehmend komplexer werdenden Wertschöpfungsketten, welche die  
Analyse mit den vorhandenen Daten erschweren.320  
Ein grosser Teil der empirischen Studien zeigt, dass die Wirkung des internationa- 
len Handels auf die Löhne und die Beschäftigung nur schwer zu quantifizieren ist.  
Ursache dafür sind neben einer hohen Komplexität der Zusammenhänge, teilweise  
mangelhafte Daten vor allem bei den Preisen, eine zu starke Abhängigkeit der Un- 
tersuchungen von theoretischen Modellen und Annahmen, welche vermutlich kei- 
ne Gültigkeit besitzen (HO-Modell, neoklassisches Arbeitsmarktmodell), die unter- 
schiedlichen  untersuchten  Zeiträume,  sowie  unklare  Anpassungszeiträume  zwi- 
schen den auslösenden Faktoren und den eintretenden Veränderungen. Die Reduk- 
tion  des  Heckscher-Ohlin  Modells  auf  die  Verteilungswirkung  zwischen  niedrig-  
und hoch qualifizierten Arbeitskräften ist zudem zu einseitig. Dies zeigt beispiels-
320
 „How can we quantify the actual effect of rising trade on wages? The answer, given the cur-  
rent state of the data, is that we can’t. As I’ve said, it’s likely that the rapid growth  of  trade  since   
the early 1990s has had significant distributional effects. To put numbers to these effects, how-  
ever, we need a much better understanding of the increasingly fine-grained nature of international   
specialization and trade“ (Krugman 2008, S. 135).  
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weise die Feststellung von Blinder (2006). Er argumentiert, dass die Unterschei-
dung vor allem zwischen elektronisch lieferbaren und elektronisch nicht lieferbaren 
Dienstleistungen vorgenommen werden sollte. Diese wiederum ist teilweise unab-
hängig vom Qualifikationsniveau der ausführenden Arbeitskraft. Dies zeigt das 
Beispiel des Taxifahrers (niedrigqualifiziert, nicht auslagerbar) oder des Program-
mierers (hochqualifiziert, kann ausgelagert werden) (Blinder 2006, S. 118). Es ist 
zudem zu einfach nur die Lohnentwicklung in Betracht zu ziehen. Die Entwicklung 
vor allem der Arbeitslosigkeit, der unfreiwillige Rückzug vom Arbeitsmarkt und der 
Unterbeschäftigung bleiben bei Untersuchungen für die USA in der Regel unbe-
rücksichtigt.  
Eine Auswertung der Daten der Schweizerischen Arbeitskräfteerhebung (SAKE) 
für die Schweiz für das Jahr 2008 zeigt, dass 16% der Erwerbstätigen in der 
Schweiz als niedrigqualifiziert bezeichnet werden können. Sie weisen als höchsten 
Bildungsabschluss höchstens einen Abschluss auf der Sekundarschule I (obligatori-
sche Schule) auf. Ihr Anteil ist vor allem in der Land- und Forstwirtschaft, im ver-
arbeitenden Gewerbe, im Baugewerbe, im Handel, im Gastgewerbe, bei den sonsti-
gen wirtschaftlichen Dienstleistungen und im Wirtschaftszweig 
Kunst/Unterhaltung/private Haushalte/sonstige Dienstleistungen überdurch-
schnittlich (siehe zweite Spalte). 64% aller niedrigqualifizierten Personen arbeiteten 
im Jahr 2008 entweder im Handel, im Baugewerbe, im Gesundheits- und Sozialwe-
sen, im Gastgewerbe oder im verarbeitenden Gewerbe. Es dürfte von diesen Wirt-
schaftszweigen am ehesten das verarbeitende Gewerbe sein, welches von einer Zu-
nahme der internationalen Konkurrenz durch die Globalisierung betroffen ist. Das 
verarbeitende Gewerbe beinhaltet aber einerseits international ausgerichtete Indust-
riebetriebe (z.B. Uhren-, Textil-, Maschinen-, Pharmaindustrie), andererseits aber 
auch binnenwirtschaftlich ausgerichtete Handwerksbetriebe (z.B. Metallbau, 
Schlossereien), welche zudem teilweise mit dem Baugewerbe verbunden sind.  
Auch andere Wirtschaftszweige dürften von einer Zunahme internationaler Kon-
kurrenz betroffen sein, beispielsweise das Gastgewerbe, die Finanz- und Versiche-
rungsdienstleistungen oder der Wirtschaftszweig Information und Kommunikation. 
Es ist aber kaum möglich diese Effekte zu isolieren und dadurch zu beurteilen, in-
wiefern die Globalisierung die Erwerbstätigkeit von Niedrigqualifizierten reduziert 
hat oder weiter zu reduzieren droht. Sofern die folgenden Wirtschaftszweige als 
weitgehend binnenwirtschaftlich betrachtet werden, dürften zwei Drittel (67%) der 
niedrigqualifizierten Arbeitskräfte aufgrund der Daten aus dem Jahr 2008 kaum 
unmittelbar von Globalisierungseffekten betroffen sein: Land- und Forstwirtschaft, 
Baugewerbe, Handel, Verkehr und Lagerei, Immobilien/sonstige wirtschaftliche 
Dienstleistungen, öffentliche Verwaltung, Gesundheits- und Sozialwesen, 
Kunst/Unterhaltung/private Haushalte/sonstige Dienstleistungen. Im Jahr 2008 
scheinen es somit kaum mehrheitlich niedrigqualifizierte Arbeitnehmer zu sein, 
welche vom weltweiten Wettbewerb am stärksten betroffen waren.  
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Tabelle 24: Qualifikationsniveau der Arbeitskräfte nach Wirtschaftszweigen 
 
Es wird aber auch deutlich, dass eine solche statische Betrachtung kaum zielfüh-
rend sein kann für die Analyse von volkswirtschaftlichen Effekten. Ein Einbruch 
beispielsweise bei den Exporten von pharmazeutischen Produkten oder bei den 
Dienstleistungen im Fremdenverkehr hätte mit grosser Wahrscheinlichkeit auch 
Auswirkungen auf die Konsum- und Staatsausgaben, sowie die Bau- und Ausrüs-
tungsinvestitionen. Diese würden sich aber wiederum auf niedrigqualifizierte Ar-
beitskräfte auswirken, welche eher in binnenwirtschaftlich orientierten Wirtschafts-
zweigen beschäftigt sind.  
10.3.3Die holländische Krankheit - Sektorale Interdependenzen  
Corden und Neary (1982) argumentieren, dass unter bestimmten Umständen das 
Wachstum eines Sektors über den Aussenhandel, zu einem sektoralen Struktur-




Anteil an allen  
niedrigqualifizierten 
Arbeitskräften,  




A Land- und Forstwirtschaft 25% 6% 
B-E Verarbeitendes Gewerbe/ 
Energieversorgung 
18% 18% 
F Baugewerbe 26% 10% 
G Handel, Reparaturgewerbe 20% 17% 
H Verkehr und Lagerei 15% 4% 
I Gastgewerbe 32% 7% 
J Information und Kommunikation 7% 1% 
K Kredit- und Versicherungsgewerbe 5% 2% 
L/N   Immobilien, sonstige  
wirtschaftliche Dienstleistungen 
24% 6% 
M Freiberufliche, wissenschaftliche 
und technische Dienstleistungen 
10% 5% 
O/U Öffentliche Verwaltung, externe 
Körperschaften 
8% 2% 
P Erziehung und Unterricht 6% 3% 
Q Gesundheits- und Sozialwesen 15% 12% 
R-T Kunst, Unterhaltung, private  
Haushalte, sonstige  
Dienstleistungen  
18% 7% 
 Total 16% 100% 
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wandel in der gesamten Volkswirtschaft führt. Im Modell sind es steigende Ar-
beitskosten und ein hoher Aussenwert der Währung, durch welche ein Verlust an 
Wettbewerbsfähigkeit in der Industrie resultiert. Hintergrund für das theoretische 
Modell bildet die Situation in den Niederlanden und Grossbritannien in den 1960er 
Jahren. Hier hatte die Entdeckung von Gas beziehungsweise Erdöl zu einer teilwei-
sen Deindustrialisierung geführt.  
Das Modell basiert weitgehend auf den Annahmen des Heckscher-Ohlin-Modells. 
In einer kleinen offenen Volkswirtschaft werden drei Güter produziert, wobei zwei 
dieser Güter gehandelt werden. Ihr Preis bestimmt sich auf dem Weltmarkt, so dass 
diese exogen bestimmt sind. Der Preis des nicht gehandelten Gutes ist abhängig 
von Angebot und Nachfrage im Inland. Die gehandelten Güter sind Energieträger 
(XE) und Industriegüter (XM). Das nicht gehandelte Gut wird im Modell als 
„Dienstleistungen“ (XS) bezeichnet. Alle Güter werden für den Endkonsum herge-
stellt. Zwischengüter werden nicht berücksichtigt. Im Modell werden nur reale Va-
riablen und die relativen Preise verwendet. Es wird von einer jederzeit ausgegliche-
nen Leistungsbilanz ausgegangen. Auf den Märkten für die Produktionsfaktoren 
existieren keine Rigiditäten. Die Reallöhne sind dementsprechend vollständig flexi-
bel. Auf dem unterstellten Arbeitsmarkt führen die flexiblen Reallöhne zu einem 
Ausgleich von Angebot und Nachfrage, so dass jederzeit ein Vollbeschäftigungs-
gleichgewicht besteht. Wird im Modell ein Wechselkurs berücksichtigt, dann ent-
spricht dieser dem relativen Preis von nicht-gehandelten zu gehandelten Gütern. 
Eine Zunahme der gehandelten Güter führt demensprechend zu einem Anstieg des 
Aussenwerts der Währung eines Landes. Es wird zudem in allen drei Sektoren von 
konstanten Skalenerträgen in der Produktion ausgegangen.  
Cordon und Neary (1982) unterscheiden im Modell zwei entscheidende Effekte, 
den Ressourcen-Effekt und den Ausgaben-Effekt. Der Ressourcen-Effekt führt zu 
einer Veränderung des relativen Preises zwischen Arbeit und Kapital. Diese Pro-
duktionsfaktoren können in beiden Sektoren mit unterschiedlicher Intensität zur 
Produktion eingesetzt werden. Folglich besteht die Möglichkeit den einen durch 
den anderen Produktionsfaktor zu substituieren. Eine Anpassung der relativen 
Preise erfolgt deshalb, weil durch den boomenden Sektor die Nachfrage nach ei-
nem Produktionsfaktor stärker wird. Als Folge der höheren Nachfrage steigt auch 
der Marktpreis dieses Faktors. Da die Produktionsfaktoren eine maximale Ent-
schädigung anstreben, führt die zunehmende Nachfrage nach Arbeit und/oder Ka-
pital zu einer Abwanderung aus den nicht boomenden Sektoren, da ihnen die ge-
fragten Entschädigungen nicht mehr bezahlt werden können. Da der Wechselkurs 
als Verhältnis zwischen international gehandelten und nicht gehandelten Gütern 
definiert ist, steigt der Aussenwert der Währung bei einer relativen Zunahme der 
Wertschöpfung des boomenden, exportorientierten Sektors im Verhältnis zum 
binnenorientierten Sektor.  
Neben dem Ressourcen-Effekt führt im Modell der Ausgaben-Effekt zum beo-
bachteten Strukturwandel. Grund dafür ist, dass die wachsende Wertschöpfung im 




Energiesektor auch zu einer höheren Nachfrage nach nicht gehandelten Dienstleis-
tungen führt. Dies wiederum führt im Modell zu höheren Preise.  
Es wird zuerst davon ausgegangen, dass nur der Faktor Arbeit mobil zwischen den 
Sektoren ist. In der Abbildung ist auf der vertikalen Achse der Reallohnsatz und 
auf der horizontalen Achse das Arbeitsangebot abgetragen. Mit LSS wird das Ar-
beitsangebot im Dienstleistungssektor bezeichnet und mit LSTG das Arbeitsange-
bot, welches in den Sektoren mit international gehandelten Gütern (Energie und 
Industrie) eingesetzt wird. Die Strecke LSSLSTG umfasst das gesamte Arbeitsange-
bot der Volkswirtschaft. Die Arbeitsnachfragekurve des Dienstleistungssektors ent-
spricht LDS, diejenige des Industriesektors LDM und diejenige beider gehandelter 
Güter LDTG (Energie und Industriegüter). Das Arbeitsmarktgleichgewicht liegt im 
Ausgangszeitpunkt beim Punkt A. Hier schneiden sich die Arbeitsnachfragekurven 
des Dienstleistungssektors (LDS) und der Sektoren, in welchen gehandelte Güter 
hergestellt werden (LDTG). Der gleichgewichtige Lohnsatz ergibt sich also auf der 
Höhe w0.  










Die Abbildung des Arbeitsmarkts beinhaltet allerdings keinen Mechanismus, wel-
cher erklärt, wie die Preise im Dienstleistungssektor festgelegt werden. Sie sind zur 
Bestimmung des Wechselkurses jedoch entscheidend. Die Preisbildung im Dienst-
leistungssektor wird aus untenstehender Abbildung ersichtlich. Dabei werden die 
international gehandelten Güter auf der vertikalen und die Dienstleistungen auf der 















Klassische und neoklassische Handelstheorien
486 
Abbildung 185: Holländische Krankheit – Preisbildung im Dienstleistungssektor 
Die Produktionsmöglichkeitskurve  vor  dem  Boom  im  Energiesektor  wird  durch  
die  Kurve  STG  abgebildet.  Der  Einkommens-Expansionspfad  ist  mit  n  gekenn- 
zeichnet. Er beschreibt die Entwicklung der Nachfrage nach Dienstleistungen und  
gehandelten Gütern bei jeder Einkommenshöhe. Sofern sowohl im Gütermarkt, als  
auch  im  Markt  für  Produktionsfaktoren  ein  vollkommener  Wettbewerb  herrscht,  
wird im Ausgangszustand beim Punkt a produziert. Hier ist die Produktionsmög-
lichkeitskurve tangential zur Indifferenzkurve I0. Der Preis der Dienstleistungen ist  
deshalb gegeben durch die Steigung der gemeinsamen Tangente der beiden Kurven  
im Punkt a. Dies entspricht auch der Höhe des realen Wechselkurses im Ausgangs- 
punkt.  
Auslöser des Booms ist ein Hicks-neutraler technologischer Wandel im Energiesek- 
tor.  Dieser  führt  zu  einer  gleichmässig  wachsenden  Produktivität  bei  Arbeit  und  
Kapital. Dadurch ändern sich die relativen Entschädigungen für die Produktions- 
faktoren und die Faktoreinsatzverhältnisse trotz technologischem Fortschritt nicht.  
Der technologische Fortschritt führt zu einem Ressourcen- und einem Ausgaben- 
Effekt. Durch den technologischen Fortschritt steigt die Faktornachfrage im Ener- 
giesektor. Die steigende Arbeitsnachfrage schiebt die entsprechende Kurve in obi-
ger Abbildung von LDTG nach LD’TG. Dadurch verschiebt sich auch das Gleichge- 
wicht  auf  dem  Arbeitsmarkt  von  Punkt  A  zu  Punkt  B.  Der Lohnsatz  erhöht  sich  
von w0  auf  w1. Die höheren Löhne im Energiesektor führen dazu, dass ein Teil  
der Arbeitskräfte die Sektoren Industrie und Dienstleistungen verlässt und im Ener- 
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von  LSTM  nach  LSTM’.  Der  Ressourcen-Effekt  führt  folglich  zu  einer  Dein- 
dustrialisierung.  
Der  technologische  Fortschritt  im  Energiesektor  erhöht  die  Produktionsmöglich- 
keiten  bei  den  gehandelten  Gütern.  Dementsprechend  verschiebt  sich  die  Kurve  
der Produktionsmöglichkeiten von STG nach STG’. Bei einem konstanten realen  
Wechselkurs führt dies zu einer Verschiebung der Produktion vom Punkt a zum  
Punkt b. Da ein Teil der Arbeitskräfte aus dem Dienstleistungssektor in den Ener- 
giesektor abgewandert ist, liegt der Punkt b im Vergleich zum Punkt b weiter links.   
Es soll nun vom Ressourcen-Effekt abstrahiert und nur der Ausgaben-Effekt un- 
tersucht werden. Die zunehmenden Einkommen im Energiesektor führen zu einer  
höheren  Nachfrage  nach  Dienstleistungen.  Dies  zeigt  sich  daran,  dass  der  Ein- 
kommens-Expansionspfad links von Punkt b liegt. Der Schnittpunkt des Einkom- 
mens-Expansionspfads mit der Produktionsmöglichkeitskurve liegt beim Punkt c.  
Hier besteht aber eine Überschussnachfrage nach Dienstleistungen. Somit ist wie- 
derum  eine  Preissteigerung  notwendig,  damit  ein  Gleichgewicht  entstehen  kann.  
Das neue Gleichgewicht muss irgendwo zwischen den Punkten c und j zu liegen  
kommen,  so  dass  der  Output  bei  den  Dienstleistungen  verglichen  mit  dem  Aus- 
gangsniveau ansteigt.  
Werden beide Effekte, sowohl der Ressourcen, als auch der Ausgaben-Effekt be- 
rücksichtigt, dann entsteht ein neues Gleichgewicht im Punkt g. Der Ressourcen- 
Effekt  verkleinert  somit  einerseits  die  Produktion  von  Dienstleistungen,  anderer- 
seits erhöht der Ausgaben-Effekt die Nachfrage nach Dienstleistungen. Je nachdem  
welcher Effekt dominiert, wird der Punkt g links oder rechts von Punkt a liegen.  
Auf  dem  Arbeitsmarkt  führt  die  Zunahme  der  Nachfrage  nach  Dienstleistungen  
durch den Ausgaben-Effekt zu einer Erhöhung der Arbeitsnachfrage von LDS nach  
LD’S. Dadurch  erhöht  sich  der  Reallohnsatz  auf  w2  und  das  neue  Gleichgewicht  
stellt sich im Punkt g ein. Der höhere Lohnsatz führt dabei zu einem Rückgang der 
Beschäftigung im Industriesektor von LSTGM auf LSTGM’’. Der Boom im Energie- 
sektor  führt  somit  zu  einer  direkten  Deindustrialisierung  durch  den  Ressourcen- 
Effekt und zu einer indirekten Deindustrialisierung durch den Ausgaben-Effekt.  
Im Modell führt die Deindustrialisierung nicht zu einem Abbau der Beschäftigung,  
sondern nur zu einer Verschiebung der Produktion hin zu einer wertschöpfungsin- 
tensiveren Produktionsweise. Der Arbeitsmarkt führt entsprechend der neoklassi- 
schen  Vorstellung  über  Preis-  und  Mengenanpassungen  zu  einem  neuen  Vollbe- 
schäftigungsgleichgewicht. Somit lässt sich zwar mit dem Modell die sektorale Ver- 
änderung  durch  einen  boomenden  Exportsektor  illustrieren.  Gleichzeitig  bleiben  
aber die durch die Verlagerung von einem beschäftigungsintensiven zu einem be- 
schäftigungsarmen  Sektor  häufig  entstehenden  Probleme  der  technologischen,  
strukturellen oder regionalen Arbeitslosigkeit unerwähnt.  
In der Schweiz könnte weniger der Export von Energie, sondern eher der Finanz- 
sektor (vgl. Zürcher 2012, Cecchetti und Kharroubi 2012 und 2015) Ursache für  
eine  Deindustrialisierung  im  Sinne  der  holländischen  Krankheit  sein.  Ab  den 
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1990er gewinnen die Finanzdienstleistungen gemessen anhand der nominalen 
Wertschöpfung in der Schweiz anteilsmässig stetig an Bedeutung, während die In-
dustrie (verarbeitendes Gewerbe) zunehmend an Bedeutung verliert.  

















Der Finanzsektor könnte hauptsächlich über zwei Mechanismen im Sinne der hol-
ländischen Krankheit eine negative Wirkung auf die Beschäftigung im verarbeiten-
den Gewerbe entfalten: Einerseits ist denkbar, dass den Beschäftigten im Finanz-
sektor höhere Reallöhne bezahlt werden. Dadurch dürften für die Industrieunter-
nehmen die Lohnkosten ebenfalls steigen. Andererseits könnte die negative Wir-
kung daraus resultieren, dass die Einnahmen aus dem Finanzsektor zu einer Auf-
wertung des Schweizer Frankens führen und dadurch die preisliche Wettbewerbs-
fähigkeit der Industrieunternehmen gefährdet. 
Die Entwicklung der Reallöhne in den Branchen bestätigt, dass der Zuwachs bei 
den Löhnen in den vergangenen 20 Jahren im Finanzsektor deutlich höher war, als 
im zweiten und dritten Sektor zusammen. Das verarbeitende Gewerbe verzeichnete 
im gleichen Zeitraum einen leicht unterdurchschnittlichen Zuwachs der Reallöhne.  
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Abbildung 187: Wachstum der Reallöhne im zweiten und dritten Sektor, im verarbeitenden Ge-

















Somit ist nicht ausgeschlossen, dass aus der Industrie Fachkräfte in die Finanzin-
dustrie abwandern, beziehungsweise die Lohnkosten in der Industrie steigen. 
Grund dafür könnten neben höheren Vergleichslöhnen auch höhere Mietpreise 
und Lebenshaltungskosten sein. Die Beschäftigungsentwicklung bei den Finanz-
dienstleistungen und im verarbeitenden Gewerbe weist allerdings ein ähnliches 
Muster auf. In beiden Wirtschaftszweigen wurde die Beschäftigung jeweils ab 1999 
und 2006 ausgedehnt.  
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Der Beschäftigungsaufbau war dabei in beiden Zeiträumen bei den Finanzdienst-
leistungen deutlich grösser. Die konjunkturelle Entwicklung scheint somit in beiden 
Wirtschaftszweigen nicht gegenläufig zu sein. Inwiefern mittel- und langfristig je-
doch strukturelle Veränderungen stattfinden, kann daraus nicht geklärt werden.  
Abbildung 188: Beschäftigungsentwicklung im verarbeitenden Gewerbe und bei den Finanz-
dienstleistungen 
Ein anderer Faktor, welcher neben der Reallohnentwicklung zu einer Verdrängung 
der Industrie durch einen boomenden Finanzsektor geführt haben könnte, ist die 
Währungsentwicklung. Sie beeinflusst die preisliche Wettbewerbsfähigkeit vor allem 
industrieller und touristischer Unternehmen und als Folge davon ihre Beschäf-
tigungsentwicklung. Die Schwankungen zeigen sich im verarbeitenden Gewerbe 
(Industrie) deutlich. Ab dem Jahr 1993 steigt der reale Wechselkursindex im Ver-
hältnis zu den Währungen der (späteren) Eurozone deutlich an, gleichzeitig sinkt die 
Beschäftigung in der Industrie. Der Wechselkurs ist dafür allerdings nur eine von 
mehreren Ursachen.321 Ab 1997 sinkt der reale Wechselkursindex und die Be- 
321 Eine weitere Ursache dürfte das Ende des Immobilienbooms zu Beginn des 1990er Jahre sein.  
Dieses hat zu einem Rückgang der  Beschäftigung  in  vielen  Handwerksbetrieben  geführt. Sie   
werden ebenfalls im verarbeitenden Gewerbe aufgeführt.  
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schäftigung in der Industrie stabilisiert sich zuerst und steigt anschliessend erneut 
leicht an. Ab dem 2. Quartal 2001 steigt der Wechselkursindex wiederum deutlich 
an und die Beschäftigung sinkt bis zum Jahr 2003 deutlich. Ab diesem Jahr verliert 
der Schweizer Franken im Vergleich zu den Währungen der Eurozone wiederum 
an Wert. Vermutlich auch als Folge davon wächst die Beschäftigung bis ins Jahr 
2008 deutlich. Ab dem Jahr 2009 steigt der relative Wert des Schweizer Frankens 
erneut an, während die Beschäftigung in der Industrie nach einem deutlichen 
Rückgang in den Jahren 2008/2009 weitgehend stagniert.  
Abbildung 189: Realer Wechselkursindex des Schweizer Franken zu Währungen der Eurozone 
















Diese Wechselkursabhängigkeit ist aber nicht in allen Industriezweigen sichtbar. So 
scheint beispielsweise die Metallindustrie stärker von den Wechselkursschwankun-
gen betroffen zu sein, als andere Wirtschaftszweige.  
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Abbildung 190: Realer Wechselkursindex des Schweizer Franken zu Währungen der Eurozone 

















Hingegen widerspiegeln sich die Schwankungen des Wechselkurses des Schweizer 
Frankens im Vergleich zu den Währungen der Eurozone in der Beschäftigungs-
entwicklung der chemisch-pharmazeutischen Industrie ebenso wenig, wie in derje-
nigen der Textilindustrie. Während in ersterer die Beschäftigung einen kontinuierli-
chen Zuwachs verzeichnet, wurde in letzterem ein kontinuierlicher Rückgang regis-
triert.  
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Abbildung 191: Realer Wechselkursindex des Schweizer Franken zu Währungen der Eurozone 















Eine starke Wechselkursabhängigkeit kann hingegen beim Gastgewerbe vermutet 
werden, dessen Beschäftigungsentwicklung direkt durch den Tourismus beeinflusst 
wird. Der Anstieg des Aussenwerts der Schweizerischen Währung im Vergleich zu 
den Währungen der Eurozone hat den tendenziellen Rückgang der Beschäftigung 
im Gastgewerbe im berücksichtigten Zeitraum jeweils deutlich beschleunigt.  
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Abbildung 192: Realer Wechselkursindex des Schweizer Franken zu Währungen der Eurozone 

















Keinen oder kaum einen Einfluss auf die Beschäftigung dürfte hingegen der Wech-
selkurs in der berücksichtigten Periode auf die Finanz- und Versicherungsdienst-
leistungen gehabt haben. Vor allem in den Jahren zwischen 2000 und 2003 steigt 
der reale Wechselkursindex gleichzeitig mit der Beschäftigung bei den Finanz- und 
Versicherungsdienstleistungen. Die Schwankungen des Wechselkursindex in den 
Jahren zuvor und danach scheinen hingegen nicht mit der Beschäftigungsentwick-
lung verbunden zu sein.  
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Abbildung 193: Realer Wechselkursindex des Schweizer Franken zu Währungen der Eurozone 

















Auffällig ist nun, dass zwei Grössen, welche eng mit dem Finanzsektor in der 
Schweiz verbunden sind, offensichtlich mit der Währungsentwicklung korrelieren. 
Es handelt sich dabei einerseits um den Saldo aus den Einkünften aus Portfolioin-
vestitionen und andererseits um den Saldo der Einnahmen aus Dienstleitungsex-
porten des Finanzsektors. Die aus der Abbildung ersichtliche Entwicklung zeigt in 
Jahren mit rückläufigen Einkünften aus Portfolioinvestitionen anschliessend jeweils 
einen deutlichen Anstieg des Schweizer Frankens im Vergleich zu den Währungen 
der Eurozone. Dies ist im berücksichtigten Zeitraum zum ersten Mal im Jahr 1993 
der Fall. Die Einkünfte aus Portfolioinvestitionen sinken von 9.7 Milliarden im Jahr 
1992 auf 8.1 Milliarden im Jahr 1993. Gleichzeitig steigt der Wechselkursindex zwi-
schen 1992 und 1993 zuerst von 93.5 auf 97.1 Punkte und im Jahr 1994 auf 102 
Punkte. Die Einkünfte aus Portfolioinvestitionen erholen sich in den Folgejahren 
wieder und steigen kontinuierlich von 9 Milliarden im Jahr 1994 auf 12.5 Milliarden 
Schweizer Franken im Jahr 2000 an. Mit dem Rückgang der Einkünfte aus Portfo-
lioinvestitionen nach dem Jahr 2000 erhöht sich der Wechselkursindex des Schwei-
zer Frankens erneut deutlich und erreicht im Jahr 2002 mit fast 106 Punkten einen 
kurzzeitigen Höchststand. Ab dem Jahr 2003 steigen die Einkünfte aus den Portfo-
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lioinvestitionen deutlich an, gleichzeitig verliert der Schweizer Franken im Ver-
gleich zu den Währungen der Eurozone stark an Wert. Ab dem Jahr 2009 reduzie-
ren sich die Einkünfte aus Portfolioinvestitionen von 16.5 Milliarden im Jahr 2007 
kontinuierlich bis auf 8.7 Milliarden im Jahr 2012. Gleichzeitig gewinnt der Schwei-
zer Franken deutlich an Wert. Die Schweizerische Nationalbank bricht diesen 
Trend mit der Einführung eines Mindestkurses am 6. September 2011. Am 15. Ja-
nuar 2015 hebt sie diesen wieder auf, worauf der Schweizer Franken vor allem im 
Vergleich zum Euro stark an Wert gewinnt. 
Abbildung 194: Realer Wechselkursindex Schweizer Franken zu Währungen der Eurozone und 














Noch deutlicher zeigt sich der Zusammenhang zwischen den Entwicklungen im 
Finanzsektor durch den Saldo aus den Einkünften aus Finanzdienstleistungen. Die 
Einnahmen aus Finanzdienstleistungen abzüglich der Ausgaben (Nettoeinnahmen 
oder Saldo) aus dem Ausland steigen zu Beginn der 1990er Jahre leicht, auf 8.3 Mil-
liarden Schweizer Franken an. Gleichzeitig sinkt der reale Wechselkursindex des 
Schweizer Franken zu den Währungen der Eurozone im Jahr 1992 auf 93 Punkte. 
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Im Jahr 1993 steigt der Wechselkursindex leicht an, auf 97 Punkte. In den Jahren 
1994/95 fallen die saldierten Einnahmen aus Finanzdienstleistungen auf unter 8 
Milliarden Schweizer Franken. Im gleichen Zeitraum steigt der reale Währungsin-
dex zuerst auf 102 (1994) und anschliessend auf 106 Punkte (1995). In den Jahren 
1996 bis 2000 steigen die saldierten Einnahmen aus Finanzdienstleistungen konti-
nuierlich von knapp 9 Milliarden (1996) auf 16.6 Milliarden Schweizer Franken 
(2000). Der reale Wechselkursindex sinkt im Jahr 1996 von 106 auf 103 Punkten im 
Vergleich zum Vorjahr. In den Jahren 1997 bis 1999 verbleibt er weitgehend auf 
diesem tieferen Niveau von 99 oder 100 Punkten. Ab dem Jahr 2000 beginnt er 
erneut zu steigen, zuerst auf 102 Punkte (2000), anschliessend auf 104 Punkte 
(2001) und erreicht einen zwischenzeitlichen Höchstwert von erneut 106 Punkten 
im Jahr 2002. Die Nettoeinnahmen aus Finanzdienstleistungen reduzieren sich ab 
dem Jahr 2001 auf Werte zwischen 12 und 14 Milliarden Schweizer Franken. Ab 
dem Jahr 2003 verliert der Wechselkursindex erneut kontinuierlich an Wert und ab 
dem Jahr 2004 beginnen die Nettoeinnahmen aus Finanzdienstleistungen wieder zu 
steigen. Sie erreichen im Jahr 2007 einen Höchststand von 21 Milliarden Schweizer 
Franken. Im gleichen Jahr erreicht der Wechselkursindex mit knapp 90 Punkten 
seinen tiefsten Wert im berücksichtigten Zeitraum. Anschliessend sinken die Net-
toeinnahmen aus den Finanzdienstleistungen deutlich bis auf 13.5 Milliarden 
Schweizer Franken im Jahr 2012. Gleichzeitig erhöht sich der Wechselkursindex 
auf über 114 Punkte im Jahr 2012.   
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Abbildung 195: Realer Wechselkursindex des Schweizer Franken zu Währungen der Eurozone 

















Die beiden Abbildungen zeigen, dass ein Zusammenhang zwischen der internatio-
nalen Konjunktur, der Entwicklung an den Finanzmärkten, den Erträgen im 
Schweizerischen Finanzsektor, sowie der Entwicklung des Schweizer Frankens vor 
allem zu den Währungen der Handelspartner aus der Eurozone besteht.  
Allerdings sind verschiedene Erklärungen für die beobachteten Entwicklungen 
denkbar. So kann vermutet werden, dass die Entwicklung des Schweizer Frankens 
von Finanzmarktteilnehmern antizipiert wird. Da vermutlich bekannt ist, dass bei 
sinkenden Wachstumsraten auf den Einnahmen aus internationalen Finanzgeschäf-
ten der Schweizer Franken in der Regel aufwertet, kaufen die Finanzmarktakteure 
vermehrt in Schweizer Franken bewertete Aktiva oder deponieren ihr Geldvermö-
gen auf einem Schweizer Bankkonto. Eine Aufwertung im Vergleich zur Domizil-
währung ermöglicht dadurch Vermögensgewinne. Der Schweizer Franken dient 
damit als sicherer Hafen zur Absicherung gegen Risiken, welche mit den Entwick-
lungen an den Vermögens- und Devisenmärkten verbunden sind. Er wertet sich als 
Folge davon in Zeiten zunehmender Unsicherheit im Vergleich zum Euro und an-
deren Währungen auf. Im Vergleich zum Dollar, dem japanischen Yen und dem 
englischen Pfund hingegen in der Regel ab (Grisse und Nitschka 2013).  
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Auch die Rolle der Schweiz als grösstem Offshore-Finanzzentrum der Welt (Bos- 
ton  Consulting  Group  2014)  und  die  hohen  Vermögen  von  Schweizerinnen  und  
Schweizern  könnten  möglicherweise  eine  Rolle  spielen.  Die  Verwaltung  grosser  
Vermögensbestände  in  der  Schweiz  führt  nicht  grundsätzlich  zu  einer  höheren  
Nachfrage nach Schweizerische Franken. Vielmehr dürften ausländische und inlän- 
dische  Inhaber  von  Schweizer  Bankkonten  ihre  Vermögen  bei  guten  Ertragsaus- 
sichten  und  eher  geringen  Risiken  mehrheitlich  in  ausländische  Wertpapiere  und  
Anlagen investieren. Als Folge davon sinkt der relative Wert des Schweizer Fran- 
kens im Verhältnis zu anderen Währungen. Gleichzeitig steigen die saldierten Port- 
folioeinkünfte aus dem Ausland, die Kommissionseinnahmen der Banken und so- 
mit die saldierten Einkommen aus Finanzdienstleistungen aus dem Ausland. Sofern  
hingegen die Ertragsaussichten an den Finanzmärkten sinken, erfolgt eine „Flucht“  
der investierten Vermögen in Anlagen, welche in Schweizer Franken notiert sind.322  
Als Folgen der beschriebenen Währungsentwicklungen können die internationalen  
Konjunkturschwankungen  vor  allem  in  den  betroffenen  Wirtschaftszweige  und  
Regionen sowohl negativ als auch positiv verstärkt werden. In einem internationa- 
len konjunkturellen Aufschwung wertet sich die Schweizer Währung tendenziell ab,  
was  die  Exportnachfrage  durch  eine  verbesserte  preisliche  Wettbewerbsfähigkeit  
vor allem in der Industrie und im Tourismus zusätzlich stärkt. In einem internatio- 
nalen  konjunkturellen  Abschwung  reduziert  sich  die  Exportnachfrage  durch  die  
gesunkene preisliche Wettbewerbsfähigkeit als Folge des Anstiegs des Aussenwerts  
des Schweizer Frankens hingegen zusätzlich. Sofern die Grösse des Finanzplatzes  
in der Schweiz diese Entwicklung teilweise erklärt, könnte er einen Teil des beo- 
bachteten  sektoralen  Strukturwandels  mitverursachen.  Da  der  Finanzsektor  aber  
die Währung sowohl stärken als auch schwächen könnte, bleibt der Gesamteffekt  
letztlich unklar und somit auch, inwiefern in der Schweiz die Folgen einer durch  
den Finanzsektor bedingten Holländischen Krankheit auszumachen ist.  
322 Zucman (2014) bringt diesen Aspekt in Zusammenhang mit illegalen und/oder unversteuerten 
Vermögen auf dem Schweizerischen Finanzplatz: „In den siebziger Jahren hatte der Kapitalzufluss 
eine solche Dimension erreicht, dass es die Schweizer Wirtschaft zu destabilisieren drohte. Denn 
die nicht in der Schweiz ansässigen Anleger besassen zwar in erster Linie ausländische Wertpapiere 
und Dollar, waren aber gelegentlich auch an Schweizer Investitionen interessiert. Das war während 
des Zweiten Weltkriegs der Fall (als die internationalen Märkte grösstenteils geschlossen waren) 
und wiederholte sich, als das Bretton-Woods-System zusammenbrach (und die Zeit fester 
Wechselkurse endete). Daraus erwuchs ein Problem: Die versteckten Vermögen waren so 
beträchtlich, dass der Umtausch eines zu grossen Teils in Schweizer Franken zu einer gefährlichen 
Aufwertung der Währung geführt und die gesamte Wirtschaft des Landes benachteiligt hätte. Um 
das zu vermeiden, setzte die Zentralbank in den siebziger Jahren mehrmals einen negativen 
Nominalzins auf Einlagen in Schweizer Franken von Devisenausländern fest. Die Botschaft war 
eindeutig: Ausländer waren in Genf willkommen, aber nur, wenn sie sich mit dem Kauf 
amerikanischer oder deutscher Aktien begnügten“ (Zucman 2014, S. 36).  
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10.3.4Regionale Konzentration, zunehmende Skalenerträge und Transportkosten 
Die Theorien des komparativen Vorteils und des Heckscher-Ohlin-Modells basieren 
teilweise auf strikten, aber kaum wirklichkeitsnahen Annahmen. Dazu gehören unter 
anderem die konstanten Skalenerträge in der industriellen Produktion und die 
Abwesenheit von Transportkosten. Diese beiden Annahmen werden im Modell von 
Krugman (1991) aufgehoben. 
Zunehmende Skalenerträge führen dazu, dass sich eine Konzentration der Produktion 
aufgrund von Grössenvorteilen lohnt. Dies gilt umso mehr, wenn beim über-
regionalen Handel nur geringe Transportkosten anfallen. Beide Einflussgrössen, die 
zunehmenden Skalenerträge und die Transportkosten können zu kumulativen 
Aufwärtsbewegungen führen. Dadurch verstärkt sich die Konzentration in einer 
Region. Neben diesen Effekten können durch die Zuwanderung von Arbeitskräften 
und Unternehmen in stärker wachsende Regionen aber auch Dichtekosten entstehen. 
Im Modell äussern sich diese durch eine Verteuerung von landwirtschaftlichen Gütern, 
welche die Reallöhne reduziert. Die steigenden Dichtekosten können die 
Konzentrationsprozesse bremsen und unter Umständen zu einem stärkeren Ausgleich 
zwischen den Regionen führen. Tiefere Transportkosten, ein höherer Anteil der 
Industrie an der Produktion und stärkere Skaleneffekte führen hingegen über 
kumulative Effekte zu einer Konzentration der Produktion in derjenigen Region, 
welche die besseren Ausgangsbedingungen aufweist. In einer Volkswirtschaft mit 
hohen Transportkosten, einem kleinen Anteil an mobilen (Industrie-)unternehmen 
und nur leicht steigenden Skalenerträgen wird sich die industrielle Produktion 
hingegen um die landwirtschaftlichen Betriebe ansiedeln und sich weniger konzentriert 
im Raum verteilen (Krugman 1991, S. 497). 
Das Modell geht von zwei Regionen (1 und 2) und zwei wirtschaftlichen Sektoren aus. 
Im landwirtschaftlichen Sektor produzieren Bauern mit konstanten Skalenerträgen. Sie 
können ihre Produktion nicht in die andere Region verschieben. Der industrielle 
Sektor produziert hingegen mit zunehmenden Skalenerträgen. Die Unternehmer 
können dabei ihre Produktion zwischen den beiden Regionen verschie-ben. Sie 
beschäftigen Arbeiter. In beiden Regionen herrscht ein monopolistischer Wettbewerb 
(vgl. Dixit und Stiglitz 1977). Es wird angenommen, dass alle Indivi-duen die gleiche 
Nutzenfunktion teilen, wobei Nutzen einzig aus dem Konsum von Gütern aus der 
Landwirtschaft (XA) und der Industrie (XM) entsteht:323 ! = !!!!!!!!
323
 „In an economy characterized by high transportation costs, a small share of footlose manufa- 
curing, or weak economies of scale, the distribution of manufacturing production will be deter- 
mined by the distribution of the ‚primary stratum‘ of peasants. With lower transportation costs, a  
higher manufacturing share, or stronger economies of scale, circular causation sets in, and manu- 
facturing will concentrate in whichever region gets a head start“ (Krugman 1991, S. 497).  
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Die Industrieunternehmen erhalten den Anteil von α des gesamten Einkommens. 
Die landwirtschaftlichen Unternehmen den komplementären Anteil 1 - α. Der ge-
samte Konsum von Industriegütern ergibt sich aus der Summe des Konsums jedes 
einzelnen Industriegutes und ist abhängig von der Substitutionselastizität zwischen 
den einzelnen Industriegütern und den Industriegütern mit den landwirtschaftli-
chen Gütern. N bezeichnet die gesamte Menge an potentiellen Industrie-Gütern, 
welche produziert werden können. Der gesamte Konsum an industriellen Gütern 




Das Arbeitsangebot an Bauern ist festgelegt. Sie können im Modell weder ihren 
Sektor noch durch Immigration ihre Region wechseln. Das gesamte Angebot an 
Arbeitern ist ebenfalls festgelegt und beträgt α. Die Arbeiter können aber im Ge-
gensatz zu den Bauern ihre Region wechseln. Das Angebot an Arbeitern beträgt in 
der Region 1 LS1 und in der Region 2 LS2.  
Die zunehmenden Skalenerträge in der industriellen Produktion resultieren daraus, 
dass einerseits feste (Expf) und andererseits variable Kosten (ExpV) entstehen. Die 
variablen Kosten sind dabei abhängig von der Höhe der Produktion (x). Die Menge 
an Arbeitern, welche zur Produktion des Gutes i eingesetzt werden (LMi), führt so-
mit zu folgender Kostenfunktion:  !!" = !"!! + !"#!!!
 
Die Transportkosten werden in das Modell unter Beihilfe zweier Annahmen mit 
einbezogen:  
1. Es wird angenommen, dass die landwirtschaftlichen Güter kostenlos trans-
portiert werden können. So kann sichergestellt werden, dass die Einkommen 
der Bauern und somit auch die Preise in beiden Regionen gleich hoch sind. 
Das Verhältnis zwischen den Preisen und den Löhnen im Landwirtschafts-
sektor wird als Numéraire definiert.  
2. Es wird davon ausgegangen, dass die Transportkosten in ein Gut integriert 
sind. Muss das Gut bis zum Konsumort eine Distanz zurücklegen, dann ver-
liert es entsprechend der Distanz an Wert. Von jedem gehandelten Gut er-
reicht somit nur ein Teil den Zielort (ι < 1). Dabei entspricht ι den inversen 
Transportkosten. In diesem Zusammenhang wird auch von Eisberg-
Transportkosten gesprochen.  
Es wird angenommen, dass jedes Unternehmen ein bestimmtes Gut produziert. 
Sind die Ausgaben für industrielle Güter (XM) und die Eisberg-Transportkosten 
gegeben, dann sieht sich ein repräsentatives Unternehmen einer Nachfrageelastizi-
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tät von ρ gegenüber. Das profitmaximierende Unternehmen setzt dann folgenden 
Preis:   !! = !! − 1 !"#!!! 
Er fällt höher aus, wenn die Substitutionselastizität tiefer und somit das Gut schwe-
rer ersetzbar ist. Die gleiche Bedingung gilt auch für ein repräsentatives Unterneh-
men in der Region 2.  
Der Lohnsatz der Arbeiter in der Region 1 wird mit w1 und derjenige in der Region 
2 mit w2 bezeichnet. Werden die beiden Güter der repräsentativen Unternehmen 
miteinander verglichen, dann ergibt sich folgende Gleichung:  !!!! = !!!! 
Die relativen Preise und die relativen Löhne einer Region müssen sich also entspre-
chen. Es wird angenommen, dass keine Eintrittsschranken in den Markt für Indust-
riegüter bestehen. Dadurch betragen die Profite der Unternehmen Null. Es gilt so-
mit folgende Gleichung:  (!! − !"!!!!)!! = !"#!!!
 
Daraus folgt, dass  !! = !! = !"#!(!!!)!"#!  . 
Die industrielle Produktion ist somit in jeder Region unabhängig davon, wie hoch 
die Lohnsätze oder die relative Nachfrage in der Region ist (Krugman 1991, S. 
489). Die Anzahl an industriellen Gütern (XM), welche produziert wird, ist dement-
sprechend proportional zur Anzahl an Arbeitern (L) in jeder Region:  !!!!!! = !!!! 
Grundsätzlich wird davon ausgegangen, dass Arbeiter in die Region wandern, in 
der sie einen höheren Reallohn erzielen können. Die Auswanderung ist aber in der 
kurzen Frist nicht möglich. Kurzfristig beträgt die Nachfrage nach Industriegütern 
aus beiden Regionen für ein repräsentatives Gut aus der Region 1 x11 und für ein 
repräsentatives Gut aus der Region 2 x12. Während in der Region 1 der Preis eines 
Gutes aus der Region 1 p1 beträgt, fallen hier für das Gut aus der Region 2 Trans-
portkosten (1/ι) an. Der Preis für Güter aus der Region 2 beträgt somit p2/ι.  
Somit ergibt sich die relative Nachfrage nach den beiden repräsentativen Gütern 
durch:  !!!!!" = !!!!! !! = !!!!! !! 
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Wenn die beiden Güter aus den Regionen vollkommen identisch sind, dann sind 
sie in der Region in der sie produziert werden günstiger, da hier keine Transport-
kosten anfallen. Ein Import lohnt sich deshalb nicht. Wenn die Güter aber schlecht 
miteinander substituierbar sind, dann lohnt sich unter Umständen ein Import trotz 
den höheren Preisen.  
Die gesamten relativen Ausgaben, welche die Region 1 für Güter der Region 1 im 
Vergleich zu den Ausgaben für Güter aus der Region 2 ausgibt, werden mit re11 be-
zeichnet. Sie sind abhängig von der relativen Menge an gekauften Gütern (XM), ih-
rem Preis (p) und dem Anteil an Ausgaben für industrielle Güter im Vergleich zu 
landwirtschaftlichen Gütern aus den beiden Regionen (X):  !!!! = !!!!!! !!!!! !!!!!" = !!!! !!!!! !(!!!) 
Im Gegensatz dazu betragen die relativen Ausgaben für Güter aus der Region 2 im 
Vergleich zu den Ausgaben aus der Region 1 in der Region 2:  !!!" = !!!! !!!!! !(!!!) 
Das Einkommen der Arbeiter in der Region 1 (YR1) entspricht den gesamten Aus-
gaben für die Güter aus der Region 1 aus beiden Regionen. Darin enthalten sind 
auch die Ausgaben für die Transportkosten, da angenommen wird, dass sie im Gut 
integriert sind. Das Einkommen der Arbeiter aus der Region 1 ist somit davon ab-
hängig, wie viel die Bewohner der beiden Regionen für industrielle Güter ausgeben 
(α), wie viele Güter sie aus der Region 1 kaufen (XM1) und welche Preise die Unter-
nehmen der Region 1 für die Güter verlangen (p1):  !!!! = ! !"!!1 + !"!! !!! + !"!"1 + !"!" !!!  
Das Einkommen der Arbeiter aus der Region 2 ergibt sich als:  !!!! = ! 11 + !"!! !!! + 11 + !"!" !!!  
Somit ist das Einkommen einer Region abhängig von der Verteilung der Arbeits-
kräfte und ihren Löhnen. Da der Lohnsatz der Bauern definitionsgemäss dem Nu-
méraire entspricht, ergibt sich das Einkommen der Region 1 aus der Summe des 
Einkommens der Bauern und der Arbeiter:  !!! = 1 − !2 + !!!! 
Dies gilt auch für die Region 2:  !!! = 1 − !2 + !!!! 
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Werden diese Gleichungen einander gegenüber gestellt, dann zeigt sich, dass bei 
einer gleich grossen Menge an Arbeitern (L1=L2) auch der Lohnsatz in beiden Re-
gionen gleich sein muss (w1 = w2):  !!!! = !!!!  oder !!!! = !!!! 
Wandern nun Arbeitskräfte von Region 1 in die Region 2 aus, dann kann der relati- 
ve Lohnsatz in der Region 1 verglichen mit der Region 2 sowohl steigen, als auch  
sinken. Ursache dafür ist ein „Heimmarkt-Effekt“ („home market effect“). Er führt  
dazu, dass der Lohnsatz im grösseren Markt höher ist, als im kleineren Markt, weil  
mit steigender Produktion und aufgrund der zunehmenden Skalenerträge eine grös- 
sere Produktivität erzielt werden kann. Gleichzeitig kann aber auch der geringere  
Anteil  an  Industriearbeitern  in  einer  Region  die  Nachfrage  nach  landwirtschaftli- 
chen Gütern und dadurch ihre Preise senken. Dies entspricht im Modell einer Si- 
mulation  tieferer  Dichtekosten.  Dadurch  steigen  die  Reallöhne  als  Folge  der Ab- 
wanderung von Arbeitskräften.324  
Bei  der  Wahl  ihrer  Arbeitsregion  orientieren  sich  die  Arbeiter  im  Modell  an  den  
Real- und nicht an den Nominallöhnen. Deshalb fällt den Preisen von Industriegü- 
tern eine wesentliche Bedeutung zu. In einer Region, welche mehr Industriearbeiter  
beheimatet und in der mehr Industriegüter produziert werden, sind die Preise von  
industriellen Gütern tiefer. Dies ist deshalb der Fall, weil ein kleinerer Teil an In- 
dustriegütern  importiert  werden  muss  und  folglich  auf  einem  kleineren  Teil  der  
Güter zusätzlich Transportkosten anfallen. Der Anteil der Industriearbeiter in der  
Region 1 beträgt ! = !!/!.
 
Somit ergibt sich der Preisindex für industrielle Güter für Konsumenten aus der 
Region 1 als:  !! = !!!!(!!!) + (1 − !) !!! !(!!!) !!/(!!!) 
Die Preishöhe in Region 1 ist also abhängig vom Anteil der Industriearbeiter in den 
Regionen, der Höhe des Lohnsatzes der beiden Regionen, den Transportkosten 
sowie der Substitutionselastizität der Güter. Für die Konsumenten, welche in der 
Region 2 wohnhaft sind, gilt hingegen:  
!! = ! !!! !(!!!) + (1 − !)!!!(!!!) !!/(!!!) 
 
324 In  der  Schweiz  dürften  die  Dichtekosten  weniger  mit  landwirtschaftlichen  Gütern,  sondern  
beispielweise mit steigenden Miet-, Boden- und Immobilienpreisen verbunden sein.  
Klassische und neoklassische Handelstheorien 
505 




Sind in der Ausgangssituation die Löhne in beiden Regionen gleich hoch, dann führt 
eine Abwanderung von Arbeitskräften von der Region 2 in die Region 1 zu einem 
Rückgang der Preise in der Region 1 und zu einem Anstieg der Preise in Region 2. 
Als Folge davon erhöhen sich die Reallöhne in der Region 1, während sie in der 
Region 2 fallen. Ursache dafür ist der bereits beschriebene Effekt, dass in der Region 
1 durch die Zuwanderung mehr industrielle Güter hergestellt werden und dadurch bei 
einer grösseren Menge an Gütern die Transportkosten wegfallen. Der gegenteilige 
Effekt erfolgt in der Region 2. Dadurch neigen die Regionen durch diesen Effekt zu 
Divergenz in der Entwicklung. Sowohl der „Heimmarkt-Effekt“325, welcher aus den 
zunehmenden Skalenerträgen resultiert, als auch der Preisindex-Effekt, welcher aus 
den Transportkosten folgt, führen zu einer kumulativen Divergenz der regionalen 
Entwicklungen. Befinden sich in einer Region einmal mehr Arbeiter als in der 
anderen, dann sinken dort die Preise durch den Wegfall von Transportkosten. 
Gleichzeitig ermöglichen die zunehmenden Skalenerträge eine höhere Produktivität in 
der Produktion. Beide Effekte erhöhen die Reallöhne der Arbeiter, so dass die 
Einwanderung in diese Region weiter an Attraktivität gewinnt. Erst ein dritter Effekt, 
der Wettbewerbs-Effekt, führt dazu, dass auch eine Konvergenz zwischen den 
Regionen denkbar ist. Der Wettbewerbseffekt führt dazu, dass durch die 
Zuwanderung ein stärkerer Wettbewerb zwischen Unternehmen stattfindet. Die 
abnehmenden Marktanteile führen aufgrund der zunehmenden Skalenerträge bei den 
Unternehmen nun zu steigenden Produktionskosten und somit zu zunehmenden 
Güterpreisen. Dadurch sinken wiederum die Reallöhne der Arbeiter.326 Ob die zwei 
Regionen in ihrer Entwicklung konvergieren oder divergieren ist somit davon 
abhängig, welcher dieser Effekte dominiert. Dabei spielen drei Parameter eine 
entscheidende Rolle, der Anteil des Einkommens, welcher für Industriegüter 
ausgegeben wird (ϟ), die Substitutionselastizität zwischen den Gütern (Ϯ) und die 
Höhe der Transportkosten (1/ϧ).  
325
 „In a world characterized both by increasing returns and by transportation costs, there will 
obviously be an incentive to concentrate production of a good near its largest market, even if there is 
some demand for the good elsewhere. The reason is simply that by concentrating production in one 
place, one can realize the scale economies, while locating near the larger market, one minimizes 
transportation costs. This point (…) is the basis for the common argument that countries will tend to 
export those kinds of products for which they have relatively large domestic demand“ (Krugman 
1980, S. 955).                                                                                        . 
326 „On the other side, there is the extent of competition: workers in the region with the smaller 
manufacturing labor force will face less competition for the local peasant market than those in the 
more populous region. In other words, there is a trade-off between proximity to the larger market 
and lack of competition for the local market » (Krugman 1980, S. 491). 
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Es zeigt sich, dass bei hohen Transportkosten der reale Lohnsatz in einer Region 
mit der Zuwanderung von Arbeitskräften sinkt, sofern von einer unveränderten 
Substitutionselastizität und einem unveränderten Anteil an Ausgaben für industriel-
le Güter ausgegangen wird. Als Folge davon neigen die beiden Regionen zu Kon-
vergenz. Die industrielle Produktion siedelt sich um die landwirtschaftlichen Be-
triebe herum an. Der Handel von industriellen Gütern zwischen den zwei Regionen 
spielt keine grosse Rolle. Sind die Transportkosten hingegen tief, so steigt der reale 
Lohnsatz mit zunehmender Bevölkerung in einer Region. Als Folge davon diver-
gieren die Regionen in ihrer Entwicklung.  
Es stellt sich die Frage, ob ein Zustand, bei der alle Arbeiter in einer Region leben 
und somit ein hohes Mass an Konzentration besteht, ein Gleichgewicht sein kann. 
Leben beispielsweise alle Arbeiter im Ausgangszustand in der Region 1, dann flies-
sen die gesamten Ausgaben für industrielle Güter (µ) in diese Region:  !!!! = 1 − !1 + ! 
Wird die gesamte Anzahl an Industrieunternehmen mit n bezeichnet, dann erzielt 
jedes Unternehmen Verkäufe (SL) in folgender Höhe:  !"! = !!! (!!! + !!!) 
Damit können die Unternehmen ihre Kosten decken. Sie erzielen aber keine Profi-
te. Ein Gleichgewicht in der regionalen Verteilung besteht dann, wenn kein Unter-
nehmen einen Anreiz hat, seine Produktion von der Region 1 in die Region 2 zu 
verschieben. Bei der Verschiebung der Produktion in die Region 2, muss das Un-
ternehmen die Möglichkeit besitzen, seinen Arbeitern einen höheren Nominallohn 
zu bezahlen. Nur dadurch erhalten die Arbeiter aufgrund der höheren Preise min-
destens gleich hohe Reallöhne wie in der Region 1. Die Preise in der Region 2 sind 
deshalb höher, weil dort alle industriellen Güter importiert werden müssen und 
somit zusätzlich Transportkosten anfallen. Es gilt somit:  !!!! = 1! ! 
Ein Unternehmen in der Region 2 muss, um die höheren Löhne bezahlen zu kön-
nen, auch höhere Preise verlangen. Durch die veränderten Kosten und Preise ver-
ändern sich für das Unternehmen bei einer Produktion in Region 2 auch die Ver-
kaufsmengen. Die Verkäufe in die Region 1 aus der Region 2 würden denjenigen 
eines repräsentativen Unternehmens multipliziert mit !!!!! !(!!!) 
entsprechen.  
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Die Transportkosten führen somit bei den Exporten für das Unternehmen zu 
Nachteilen. In der Region 2 entsprächen die Verkäufe denen eines repräsentativen 
Unternehmens multipliziert mit !!!!!! !(!!!)  . 
In diesem Fall wirken die Transportkosten zum Vorteil des Unternehmens, da 
mögliche Importe aus der Region 1 verteuert werden. Somit ergeben sich die ge-
samten Verkäufe wie folgt: !! = !!! !!!!! !(!!!) !  
 !"! = !!! !!!!! !(!!!) !!! + !!!!! !(!!!) !!!  
Durch das Übersiedeln eines Unternehmens aus der Region 1 in die Region 2 ver-
ändern sich also die Verkäufe (SL2), im Vergleich zu den Verkäufen welche in der 
Region 1 anfallen (SL1):  !"!!"! = 12 !!(!!!) (1 + !)!!!! + (1 − !)!!(!!!)  
Da die Löhne in der Region 2 zur Kompensation der höheren Preise ebenfalls hö-
her sein müssen, reicht es als Bedingung für eine Übersiedung nicht, dass die Ver-
käufe in der Region 2 höher sind als in Region 1. Die Verkäufe in der Region 2 
müssen vielmehr um den Betrag höher sein, welcher auch die höheren Löhne und 
somit die anfallenden Transportkosten kompensieren kann. Die Bedingung lautet 
deshalb:  !"!!"! > !!!! = !!! 
Es wird nun eine neue Variable (v) definiert. Sie ermöglicht eine einfachere Analyse 
der Unternehmensmobilität. Die neue Variabel (v) entspricht:  ! = 12 !!" 1 + ! !!!! + (1 − !)!!(!!!)  . 
Wenn nun gilt, dass in der Ausgangssituation alle Industrieunternehmen in der Re-
gion 1 angesiedelt sind, und gilt, dass v < 1, dann ist es für ein Unternehmen nicht 
profitabel die Produktion in die Region 2 zu verlagern. Die Gleichung der Variabel 
v stellt somit eine Grenze dar, welche festlegt, ob eine Situation ein Gleichgewicht 
darstellt oder nicht. Folglich lässt sich damit auch analysieren, zu welcher Wirkung 
veränderte Werte für die Ausgaben für industrielle Güter (α), die Transportkosten 
(1/ι) und die Substitutionselastizität der Güter (ρ) auf die industrielle Produktion 
einer Region führen.  
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Die Ableitung der Funktion nach α zeigt, dass die Wahrscheinlichkeit der Übersied-
lung eines Unternehmens von Region 1 in Region 2 mit zunehmenden Ausgaben 
für industrielle Güter sinkt. Dies ist deshalb der Fall, weil in die Region 2 eine grös-
sere Menge an industriellen Gütern importiert werden müsste. Die Arbeiter würden 
deshalb höhere Löhne verlangen, um die damit verbundenen höheren Lebenshal-
tungskosten tragen zu können.  
Gleichzeitig könnte die Region 1 aber von einem stärkeren „Heimmarkt- Effekt“ 
profitieren, weil die zunehmenden Skalenerträge zu tieferen Produktionskosten 
führen:  






Die Analyse der Transportkosten auf die Verteilung der Produktion zwischen den 
beiden Regionen verdeutlicht, dass bei fehlenden Transportkosten, der Standort 
eines Unternehmens keine Rolle spielt. Die Ableitung der Funktion nach den 
Transportkosten zeigt dementsprechend, dass mit steigenden Transportkosten der 
Anreiz zur Übersiedlung von Region 1 in die Region 2 grundsätzlich steigt:  
 !"!" = !"#! + !!"(! − 1) 1 + ! !!!! − (1 − !)!!(!!!)2!  
 
Sofern aber die Substitutionselastizität sehr tief und/oder der Anteil des Einkom-
mens, welcher zum Kauf von industriellen Gütern ausgegeben wird, sehr hoch ist, 
verlieren die Transportkosten an Bedeutung. Als Folge davon lohnt es sich in kei-
nem Fall in die Region 2 überzusiedeln.   
Die Analyse der dritten Variablen, der Substitutionselastizität, zeigt, dass es sich für 
ein Unternehmen nicht lohnt in die Region 2 zu ziehen, wenn die Substitutionselas-
tizität sehr gering ist. Können die Güter, welche neu in der Region 2 hergestellt 
werden sollen, einfach durch Güter aus der Region 1 substituiert werden, dann 
wird es dem Unternehmen nicht gelingen, höhere Preise durchzusetzten.  
 
Die Arbeiter verlangen höhere 
Löhne, dafür dass sie in der  
Region 2 arbeiten 
Je mehr Geld für Industriegüter 
ausgegeben wird, desto stärker ist 
der „Heimmarkt-Effekt“ 
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Diese sind aber notwendig, um die höheren Löhne der Industriearbeiter bezahlen  
zu können. Die Ableitung der Funktion nach ρ ergibt:  !"!" = ln ! !" + 12 !!" 1 + ! !! !!! = ln (!) !! !"!"  
Somit können folgende Schlussfolgerungen aus dem Modell gezogen werden: Sin- 
ken die Transportkosten, dann verteilt sich die Produktion eher im geographischen  
Raum und sie konzentriert sich weniger um die landwirtschaftliche Produktion. Die  
geographische  Konzentration  kann  sich  dann  verstärken,  wenn  bei  relativ  tiefen  
Transportkosten die Konzentration der Unternehmen an einem Ort vorteilhaft ist.  
Dies ist vor allem dann der Fall, wenn ein hoher Anteil der Ausgaben für industriel- 
le  Güter  ausgegeben  wird  und  eine  hohe  Substitutionselastizität  bei  den  Gütern  
besteht.  In  diesen  Fällen  kann  eine  vollständige  Konzentration  der  mobilen  Pro- 
duktion  in  einer  Region  entstehen.  Als  Folge  divergieren  die  Regionen  in  ihrer  
Entwicklung. Das Ergebnis des Modells widerspricht in diesem Fall einem Modell  
des komparativen Vorteils, welches davon ausgeht, dass die relativen Standortvor- 
teile bei der Verteilung der Produktion entscheidend sind und dadurch keine Regi- 
on die gesamte Produktion übernehmen wird. Aus dem Modell des komparativen  
Vorteils resultiert deshalb grundsätzlich eine Konvergenz der Regionen. Das Mo- 
dell  von  Krugman  ermöglicht  im  Gegensatz  dazu  eine  neue  Perspektive  auf  den  
internationalen Handel und die Migration. Dabei ist nicht eindeutig, ob ein unbe- 
schränkter internationaler Handel tatsächlich für jede Region vorteilhaft sein muss.  
Im Modell bleiben aber trotzdem wichtige Aspekte unberücksichtigt. Dazu gehören  
beispielsweise monetäre Aspekte des grenzüberschreitenden Handels, Fragen von  
Arbeitslosigkeit  und  Unterbeschäftigung  oder  Polarisationseffekte  durch  Migrati- 
onsbewegungen.327  
Im  berücksichtigen  Zeitraum  hat  sich  die  Beschäftigung  in  den  Grossregionen328  
der  Schweiz  nicht  weiter  konzentriert,  wie  aufgrund  der  Entwicklung  des  Her- 
findahl-Index vermutet werden kann. Der Herfindahl-Index entspricht einem ein-
327 Hirschman  (1967)  betont  beispielweise,  dass  die  Migration  die  regionale  Konzentration  
der wirtschaftlichen Tätigkeit weiter verschärfen  kann:  „Ein  äusserst  ernst  zu  nehmender  und  
häufig beobachteter Polarisationseffekt besteht in der besonderen Art der  Binnenwanderung,  die  
durch die wirtschaftlichen Fortschritte des Nordens ausgelöst werden kann. Anstatt dass der Fort-
schritt im Norden zu einer Absorption der versteckt Arbeitslosen führt, kann er den Süden sein
er besten Techniker und Betriebsleiter wie auch der unternehmungsfreudigeren jungen  Leute  be- 
rauben. Diese Art der Wanderung mag tatsächlich nicht nur aus der Sicht des Südens unerwünscht
 sein, sondern aus der Sicht des gesamten Landes, den für den Süden kann der durch  die  Abwan- 
derung  dieser  Menschen  hervorgerufene  Verlust  grösser  sein  als  der  Gewinn,  den  der  
Norden  daraus  zieht“ (Hirschman (1967, S. 176f).                                                                        
328 Die  Schweiz  umfasst  gemäss  Bundesamt  für  Statistik  7  Grossregionen:  die  Genferseeregion  
(GE, VD, VS), den Espace Mittelland (BE, FR, NE, JU, SO), Zürich (ZH), die Zentralschweiz  
(LU, NW, OW, SZ, UR, ZG), die Ostschweiz (AI, AR, GL, GR, SG, SH, TG), die Nordwest- 
schweiz (BS, BL, AG) und das Tessin (TI).  
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fachen Konzentrationsmass, wobei die regionale Beschäftigung mit der Gesamtbe-
schäftigung in Beziehung gesetzt wird. Er berechnet sich wie folgt:  ! = !!!!!!!  !"# !! = !!!  
Dabei bezeichnet B die Summe der Beschäftigung in allen Grossregionen zusam-
men und bi die Beschäftigung in der Grossregion i. H bezeichnet den Herfindahl-
Index, i die Region und R die gesamte Anzahl an Regionen. Der Index kann Werte 
zwischen 1/R und 1 annehmen. Ein Wert von 1 entsteht dann, wenn die gesamte 
Beschäftigung in einer Grossregion konzentriert ist:  1/! ≤ ! ≥ 1 
Die saisonbereinigten Beschäftigungsanteile verteilen sich im 1. Quartal 2015 wie 
folgt auf die Grossregionen: Genferseeregion 0.035, Espace Mittelland 0.044, Zü-
rich 0.039, Nordwestschweiz 0.019, Ostschweiz 0.017, Zentralschweiz 0.009, Tes-
sin 0.002. Aus der Summe dieser Werte ergibt sich der Herfindahl-Index von 0.162. 
Je grösser der Wert einer Grossregion ausfällt, desto höher ist ihr Beschäftigungs-
anteil an der gesamten Beschäftigung der Schweiz. Verliert eine anteilsmässig be-
deutende Grossregion deshalb an Beschäftigungsanteilen auf Kosten einer kleine-
ren Grossregion, dann sinkt die Konzentration und vice versa.  
Die Konzentration der Beschäftigung ist bei den Dienstleistungen stärker ausge-
prägt als im zweiten Sektor. Sie hat sich im berücksichtigten Zeitraum nur gering-
fügig verändert, wobei sie in den 1990er Jahren leicht höher lag und vor allem als 
Folge des Beschäftigungsrückgangs im Finanzsektor in der Grossregion Zürich ab-
nahm. Die Grossregion Genfersee und die Zentralschweiz haben im 3. Sektor im 
berücksichtigten Zeitraum kontinuierlich an Gewicht gewonnen. Die Zentral-
schweiz weist dabei eine weit geringere Bedeutung auf als die Region Genfersee. 
Hingegen hat vor allem der Espace Mittelland an regionalen Beschäftigungsanteilen 
verloren. Die grössten Schwankungen zeigen sich im 3. Sektor in der Region Zü-
rich.  
Im zweiten Sektor steigt die regionale Konzentration im berücksichtigten Zeitraum 
zwischen 1995 und 1999 zuerst deutlich an. Ursache dafür sind die Einbussen bei 
den Beschäftigungsanteilen vor allem in Zürich und der Region Nordwestschweiz. 
Gleichzeitig steigen die Anteile im Espace Mittelland. Anschliessend kann zwischen 
dem Jahr 2000 und 2014 ein stetiger Rückgang der regionalen Konzentration fest-
gestellt werden. Vor allem die Grossregionen Zürich, Nordwestschweiz und teil-
weise der Espace Mittelland verlieren an Beschäftigungsanteilen, während vor allem 
die Genferseeregion an Beschäftigungsanteilen gewinnt.  
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Die Werte des Herfindahl-Index steigen, sofern grössere Regionen im Vergleich zu 
kleineren Regionen an Beschäftigungsanteilen gewinnen. Hingegen sinkt er, sobald 
kleinere Regionen relativ an Beschäftigungsanteilen hinzu gewinnen. Somit ist die 
Entwicklung der regionalen Beschäftigungskonzentration auch stark von der Ein-
teilung der Regionen abhängig. Da die grösste Region, der Espace Mittelland, im 
Vergleich zu kleineren Regionen, vor allem der Genferseeregion und der Zentral-
schweiz, an Anteilen verloren hat, erfolgt eine Abnahme der Konzentration. Der 
Rückgang der Konzentration der Beschäftigung in der Schweiz widerspiegelt somit 
den allgemein geringeren Beschäftigungszuwachs im Espace Mittelland im Ver-
gleich zu anderen Regionen der Schweiz.  
10.3.5 Ein dynamisches klassisches Handelsmodell mit unbeschränktem Arbeits-
angebot 
Lewis (1954) kritisiert das neoklassische Handelsmodell, weil dafür ein beschränk-
tes Arbeitsangebot angenommen wird und die zeitliche Entwicklung des Systems 
unberücksichtigt bleibt. (Lewis 1954, S. 400). Die Annahmen eines unbeschränkten 
Arbeitsangebots und eines Subsistenzlohnes führen im Modell dazu, dass der reale 
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Lohnsatz  nicht  mit  der  Produktivität  ansteigt.  Als  Folge  davon  können  Einkom-  
mensgewinne   - beispielsweise durch die Erhöhung der internationalen Arbeitstei-  
lung - auch ausschliesslich bei einem Handelspartner anfallen. Ein Abbau der Han-  
delsbeschränkungen kann dadurch zum Nachteil eines der beiden Länder erfolgen.  
Lewis (1954) entwickelt zuerst ein Modell für eine geschlossene und anschliessend   
für eine offene Volkswirtschaft. Das entscheidende Charakteristikum ist in beiden   
Fällen das unbeschränkte Angebot an Arbeitskräften, welche im Zeitverlauf immer   
nur  einen  Subsistenzlohn  erhalten.  Der  Subsistenzlohn  ist  durch  das  Existenzmi-  
nimum gegeben. Letzteres wiederum wird unter anderem kulturell beeinflusst. So   
können sich im Zeitverlauf die Ansichten über die richtige Höhe des Existenzmi-  
nimums verändern, beispielsweise weil sich durch den internationalen Austausch in   
den Städten neue Lebensformen etablieren oder der Medienkonsum und die Wer-  
bung neue Bedürfnisse in der Bevölkerung schaffen.  
Lewis begründet die Annahme eines unbeschränkten Angebots an Arbeitskräften   
damit, dass vor allem in Entwicklungsländern eine relativ hohe versteckte Arbeits-  
losigkeit („disguised unemployment“, Lewis 1954, S. 402) im Agrarsektor bestehe.   
Die  Reduktion  der  Arbeitskräfte  im  Agrarsektor  würde  deshalb  die  gesamthafte   
Produktion kaum reduzieren. Lewis’ Argument beschränkt sich aber nicht auf den   
Agrarsektor,  sondern  auf  verschiedene  kleine  Dienstleister.  Dazu  gehören  bei-  
spielsweise  Strassenhändler,  Gepäckträger  oder  Hilfsarbeiter  im  Hafen.  Ihre  Be-  
schäftigung  könne  reduziert  werden,  ohne  dass  der  volkswirtschaftliche  Output   
reduziert  würde.  Diese  Arbeitskräfte  erhielten  teilweise  nicht  aus  ökonomischen,   
sondern aus ethischen Gründen einen Lohn, beispielsweise weil keine sozialstaatli-  
chen Institutionen bestehen, welche die Existenz von arbeitslosen Personen sonst   
absichern könnten.329 Des Weiteren sei auch die Mitarbeit im Haus vor allem von   
Frauen und Mädchen eine Quelle von versteckter Arbeitslosigkeit, so dass sich das   
unbeschränkte Arbeitsangebot ebenfalls durch das vorhandene Arbeitskräftepoten-  
tial von Frauen erkläre.330  
Grundsätzlich führt ein unbeschränktes Arbeitsangebot dazu, dass das Arbeitsan-  
gebot  die  Arbeitsnachfrage  immer  übersteigt.  Die  Arbeitsnachfrage  kann  deshalb   
sinken oder steigen, ohne dass sich dadurch der Lohnsatz verändert. Die Expansi-  
on  der  Volkswirtschaft  und  der  Beschäftigung  wird  deshalb  nicht  durch  eine   
Knappheit der Arbeit begrenzt. Die Grenzen der Expansion ergeben sich viel eher   
durch eine Knappheit an Kapital oder natürlichen Ressourcen. Folgendes Arbeits-  
marktmodell beschreibt die Situation mit einem unbeschränkten Arbeitsangebot bei   
Lewis (1954, S. 406). 
329 „And even in the severest slump the agricultural or commercial employer is expected to 
keep his labour force somehow or other – it would be immoral to turn them out, for how 
would they eat, in countries where the only form of unemployment assistance is the 
charity of relatives?“ (Lewis 1954, S. 403).                                                       
330 „One of the surest ways of increasing the national income is therefore to create new sources of 
employment for woman outside the home“ (Lewis 1954, S. 404). 
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Abbildung 197: Lewis – Grenzprodukt der Arbeit , Menge an Arbeit und Lohnsatz
Im Modell existiert eine feste Menge an Kapital. Aus der Abbildung zeigt sich das 
unterstellte Verhältnis zwischen der Grenzproduktivität der Arbeitskräfte und der 
Arbeitsnachfrage. Je höher die Grenzproduktivität der Arbeitskräfte ausfällt, desto 
höher ist auch die Arbeitsnachfrage. Der Lohnsatz entspricht der Höhe des Subsis- 
tenzlohnes. Er weist eine Höhe von 0w auf und ist unabhängig von der Höhe der  
Grenzproduktivität  der  Arbeitskräfte.  Beim  gegebenen  Lohnsatz  wird  die  Menge  
0M an Arbeit eingesetzt. Die Arbeitsnachfrage hängt somit positiv von der Grenz- 
produktivität der Arbeit und negativ von der Höhe des Subsistenzlohnes ab.331 Der  
Surplus der Kapitalbesitzer umfasst die Fläche wNQ und die Lohnsumme der Ar- 
beiter umfasst die Fläche OwQM. Die Arbeitskräfte, welche nicht im Industriesek- 
tor angestellt werden, müssen sich eine Arbeit oder ein Einkommen ausserhalb die- 
ses Sektors suchen.  
Es bestehen zwei Sektoren. Einerseits ein Industriesektor, in dem Kapitalgüter zur  
Produktion  eingesetzt  werden  und  andererseits  ein  Subsistenzsektor,  in  welchem  
kein  Kapital  eingesetzt  wird.  Der  Pro-Kopf-Output  ist  in  diesem  Sektor  entspre- 
chend geringer, als im Industriesektor. Je grösser der Kapitaleinsatz in der Volks- 
wirtschaft  ist,  desto  mehr  Arbeitskräfte  aus  dem  Subsistenzsektor  können  in  der  
Industrie  eine  Arbeit  finden.  Damit  Arbeitskräfte  bereit  sind  in  der  Industrie  zu  
arbeiten, muss der Lohnsatz über dem Konsumniveau liegen, welches ein im Sub-
331 Die Annahme, dass die Arbeitsnachfrage vom Grenzprodukt der Arbeit abhängt entspricht der 
Idee des neoklassischen Modells. Der Unterschied dieses Modells zu einem normalen neoklassi- 
schen Modell besteht somit einzig darin, dass sich Grenzprodukt der Arbeit und Lohnsatz nicht  
entsprechen, was sich aus dem unbeschränkten Arbeitsangebot erklärt. 
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sistenzsektor erzieltes Einkommen ermöglicht. Die Lohnhöhe in der Industrie ist 
somit auch abhängig von der Produktivität im Subsistenzsektor. Es wird ange-
nommen, dass die Löhne im Industriesektor (w) etwas höher liegen als diejenigen 
im Subsistenzsektor (S).  











Lewis (1954) geht nun davon aus, dass der Surplus der Kapitaleigner immer wieder 
für die Erneuerung und Erweiterung der Produktionskapazitäten verwendet wird. 
Dementsprechend entstehen alle Ersparnisse bei den Kapitaleignern, wobei sie 
vollständig reinvestiert werden. Dadurch erhöht sich die Menge an Kapital in der 
Volkswirtschaft stetig. Als Folge davon steigt auch der Anteil der Beschäftigung aus 
der Industrie in der Volkswirtschaft kontinuierlich an. Dies lässt sich in der Abbil-
dung mit einer Rechtsverschiebung der NQ-Kurve veranschaulichen. Mit zuneh-
mender Kapitalakkumulation steigt der Surplus der Kapitaleigner ebenso an, wie 
die gesamte Lohnsumme der Arbeiterschaft und somit die Beschäftigung in der 
Industrie.  
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Mit ansteigendem Kapitaleinsatz erhöht sich zudem die Grenzproduktivität der 
Arbeiter. Solange aber ein uneingeschränktes Angebot an Arbeitskräften besteht, 
führt dieser Anstieg der Grenzproduktivität nicht zu einem Anstieg der Lohnsätze. 
Dadurch fällt der gesamte Gewinn aus der Kapitalakkumulation und aus dem tech-
nologischen Fortschritt bei den Kapitaleignern an. Die Arbeiterschaft als Ganzes 
profitiert einzig dadurch, dass die Beschäftigung im Industriesektor ansteigt. Die 
Verteilung zwischen den Einkommen der Kapitaleigner und den Arbeitskräften 
wird folglich im Prozess der Kapitalakkumulation immer ungleicher. Der Prozess 
setzt sich aber nur solange fort, wie es einen ungenutzten Arbeitsvorrat – also Ar-
beitslosigkeit oder Unterbeschäftigung - gibt. Sobald dies nicht mehr der Fall ist, 
kann die Kapitalakkumulation nicht fortgesetzt werden, ohne dass die zusätzliche 
Arbeitsnachfrage zu einer Erhöhung des Lohnsatzes führt. Dieser Punkt kann als 
„Lewis Turning Point“ bezeichnet werden (vgl. zum Beispiel Das und N’Diaye 
2013). Ist dieser Punkt erreicht, dann führt eine weitere Fortsetzung der Kapitalak-
kumulation zu einem Rückgang der Profite und zu einer Erhöhung des Anteils der 
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Löhne am Volkseinkommen.332 Der Prozess der Kapitalakkumulation stoppt im 
Modell spätestens dann, wenn die Löhne ein Niveau erreicht haben, bei welchem die 
Profite vollständig konsumiert werden, und deshalb keine weiteren Nettoinves-
titionen erfolgen. 
Lewis (1954) geht jedoch davon aus, dass der Prozess der Kapitalakkumulation be-
reits zuvor verlangsamt oder gestoppt wird. Dafür sieht er mehrere Gründe. Ers-
tens steige mit abnehmender, weitgehend unproduktiver Beschäftigung im Subsis-
tenzsektor, in diesem Sektor das Pro-Kopf-Einkommen. Dadurch würden die Ka-
pitalisten gezwungen, ebenfalls höhere Löhne zu bezahlen. Ein weiterer Grund sieht 
Lewis darin, dass die steigende Beschäftigung im Industriesektor zu einer höheren 
Nachfrage nach Konsumgütern führt. Sofern aber im Subsistenzsektor die 
Produktivität stagnieren sollte, führt dies zu höheren Preisen von Nahrungsmitteln. 
Dadurch verschlechtern sich entweder die Reallöhne der Arbeiter oder die Profite 
der Kapitaleigner. Die Entwicklung der Industrie ist somit abhängig davon, dass 
auch in der Landwirtschaft Fortschritte in der Produktivität erzielt werden. 
Die Erreichung des „Lewis Turning Point“ kann dazu führen, dass die Kapitaleig-
ner die Einwanderung von Arbeitskräften fördern oder ihr Kapital ins Ausland ver-
lagern. Das Lewis-Modell für eine offene Volkswirtschaft muss somit diese beiden 
Effekte berücksichtigen. Da Lewis (1954) aber davon ausgeht, dass die Einwande-
rung durch die Behörden eingeschränkt wird, sobald sie zu signifikanten 
Auswirkungen führt, konzentriert er sich auf die Wirkung der ausländischen 
Direktinvestitionen. Er untersucht dazu den Handel zwischen zwei Ländern (Land 
A und B) in drei Fällen. Dabei wird jeweils angenommen, dass sich in Land A das 
Arbeitsangebot nach einer bestimmten Zeitspanne verknappt, während es im Land 
B unbegrenzt ist. 
Im ersten Fall produziert Land A Weizen und Land B Erdnüsse. Diese Produktion 
findet in beiden Ländern im Subsistenzsektor statt. Nach einer Weile beginnt das 
Land A zur Produktion des Weizens Kapitalgüter einzusetzen, beispielsweise Trak-
toren. Dabei entsteht ein Industriesektor, indem die Kapitalgüter hergestellt wer-
den. Der Prozess der Kapitalakkumulation wird dadurch in Gang gesetzt. Durch den 
Einsatz der Maschinen steigt die Produktivität in Land A. Da die Löhne aber 
konstant bleiben, führt die Produktivitätssteigerung zu einer relativen Verschlechte-
rung der Terms of Trade in Land A, verglichen mit Land B. Die Kapitalakkumula-
tion setzt sich unabhängig davon solange fort, bis sich das Arbeitsangebot im Land 
zu verknappen beginnt und die Löhne ansteigen. 
Es wird unterstellt, dass die in Land A entwickelten Technologien auch zur Pro-
duktion von Erdnüssen eingesetzt werden können. Aufgrund der sinkenden Profite 
in Land A beginnen die Kapitaleigner aus Land A ihre Kapitalgüter in Land B bei 
der Erdnussproduktion einzusetzen. Durch den Kapitalexport wird der Lohnzu- 
332 Dadurch kann der Ansatz von Lewis (1954) als alternative oder ergänzende Erklärung zu Kuz- 
nets’ (1955) Erklärung der Entwicklung der Ungleichheit im Verlauf der industriellen Entwick- 
lung gesehen werden. 
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wachs in Land A gestoppt. In Land B sind die Löhne weiterhin auf dem Subsis- 
tenzniveau und dadurch die Profite höher als in Land A. Die ausländischen Investi- 
tionen  in  der  Form  von  Maschinen,  welche  in  der  Erdnussproduktion  eingesetzt  
werden können, bringen nun den Prozess der Kapitalakkumulation auch in Land B  
in Gang. Da ein unbeschränktes Arbeitsangebot besteht, steigen mit dem zuneh- 
menden Kapitaleinsatz die Löhne der Arbeitskräfte in Land B aber nicht. Die stei- 
gende  Produktivität  führt  deshalb  dazu,  dass  die  Preise  von  Erdnüssen  mit  einer  
zunehmenden Produktivität sinken. Dadurch verbessern sich die Terms of Trade  
von  Land  A,  während  sich  diejenigen  von  Land  B  verschlechtern:  „The  moral  is  
that capital export may benefit the workers on balance if it is applied to increasing  
the supply of things they import“ (Lewis 1954, S. 441).   
Im zweiten Fall produziert Land A neben Nahrungsmitteln zusätzlich Stahl. Land  
B produziert neben den Nahrungsmitteln zum Eigengebrauch zusätzlich Gummi.  
Wiederum ist das Arbeitsangebot in Land B unbeschränkt. In Land A beginnen die  
Löhne  durch  den  zunehmenden  Kapitaleinsatz  hingegen  schon  bald  zu  steigen.  
Steigt in Land B die Produktivität, dann beginnen die Preise von Gummi zu sinken.  
Die Arbeitskräfte können sich aber weiterhin gleichviele Nahrungsmittel kaufen, da  
sowohl die Löhne als auch die Preise von Nahrungsmitteln sich nicht verändern.  
Die Arbeitskräfte in Land A können nun aber günstiger Gummi aus Land B kau- 
fen. Steigt hingegen im Land B die Produktivität im Subsistenzsektor, so dass die  
Löhne der Arbeitskräfte in Land B steigen, so führt dies zu einem Preisanstieg von  
Gummi.  Dadurch  verlieren  die  Löhne  der  Arbeiter  in  Land  A  an  Kaufkraft.  Die  
Lohnsteigerung  verbessert  aber  wiederum  die  Lage  der  Arbeitskräfte  in  Land  B.  
Somit erhöht nur eine Produktivitätssteigerung im Subsistenzsektor die Löhne der  
Arbeitskräfte aus dem Land mit einem unbeschränkten Arbeitskräfteangebot. Alle  
anderen Produktivitätssteigerungen verschlechtern hingegen ihre Terms of Trade.  
Lewis (1954) erklärt sich durch diesen Effekt die schwache Preisentwicklung von  
häufig  in  Entwicklungsländern  hergestellten  Nahrungsmitteln,  beispielsweise  von 
Zucker.333  
333 „We have here the key to the question why tropical produce is so cheap. Take for example the  
case of sugar. This is an industry in which productivity is extremely high by any biological stand- 
ard. It is also an industry in which output per acre has about trebled over the course of the last 75  
years, a rate of growth of productivity which is unparalleled by any other major industry in the  
world – certainly not by the wheat industry. Nevertheless workers in the sugar industry continue  
to  walk  barefooted  and  live  in  shacks,  while  workers  in  wheat  enjoy  among  the  highest  living  
standards in the world. The reason is that wages in the sugar industry are related to the fact that 
the subsistence sectors of tropical economies are able to release however many workers that sug- 
ar industry may want, at wages which are low, because tropical food production per head is low.  
However vastly productive the sugar industry may become, the benefit accrues chiefly to indus- 
trial  purchasers  in  the  form  of  lower  prices  for  sugar.  (…)  The  prices  of  tropical  commercial  
crops will always permit only subsistence wages until, for a change, capital and knowledge are put  
at the disposal of the subsistence producers to increase the productivity of tropical food produc- 
tion for home consumption” (Lewis 1954, S. 442).  
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Im dritten Fall geht Lewis (1954) davon aus, dass beide Länder die beiden Güter  
Nahrungsmittel und Textilien produzieren und beide Güter zwischen den Ländern  
gehandelt werden. Wiederum ist in Land A das Arbeitsangebot knapp, während es  
in  Land  B  unbeschränkt  ist.  Aufgrund  der  Theorie  des  komparativen  Vorteils  ist  
damit zu rechnen, dass zwischen den beiden Ländern eine vollständige Spezialisie- 
rung erfolgt. Zur Vereinfachung wird angenommen, dass Arbeit der einzige Pro- 
duktionsfaktor  darstellt.  Land  A  kann  an  einem  Tag  entweder  drei  Einheiten  an  
Nahrungsmitteln  oder  drei  Einheiten  Textilien  herstellen.  Land  B  hingegen  kann  
zwei Einheiten an Nahrungsmitteln oder eine Einheit Textilien herstellen. Zur Be- 
stimmung des komparativen Vorteils jedes Landes müssen die Grenzprodukte be- 
rechnet  werden.  Die  Grenzprodukte  der  Arbeit  sind  in  Land  A  mit  den  Durch- 
schnittsprodukten identisch, so dass entweder drei Einheiten an Nahrungsmitteln  
oder drei Einheiten an Textilien hergestellt werden können. Dies ist im Textilsektor  
in  Land  B  ebenfalls  der  Fall,  so  dass  sich  ein  Grenzprodukt  von  zwei  Einheiten  
Textilien ergibt. Da in Land B aber im Subsistenzsektor viele Arbeitskräfte mit ei- 
ner  Produktivität  nahe  Null  beschäftigt  sind,  führt  der  Einsatz  einer  zusätzlichen  
Arbeitskraft  im  Nahrungsmittelsektor  nicht  zu  einer  höheren  Produktion.  Das  
Grenzprodukt der Arbeit beträgt deshalb in Land B im Nahrungsmittelsektor Null.  
Da der Lohnsatz dem Grenzertrag der Arbeit entspricht, sollte sich Land B deshalb  
auf  die  Produktion  von  Textilien  konzentrieren.  Der  Lohnsatz  würde  somit  in  
Land B eine Einheit betragen. In Land A läge der Lohnsatz hingegen bei drei Ein- 
heiten. Sofern nun aber das Land B nicht Textilien, sondern Nahrungsmittel pro- 
duziert,  können  seine  Arbeitskräfte  einen  Lohnsatz  von  zwei  Einheiten  erzielen.  
Dies ist deshalb der Fall, weil mittel- und langfristig die Durchschnittsprodukte zur  
Bestimmung  des  Lohnsatzes  entscheidend  sind  und  nicht  die  Grenzprodukte.  
Würde sich gleichzeitig das Land A in der Produktion von Textilien spezialisieren,  
dann würde sich dessen Situation nicht verschlechtern.  
Eine mittel- und langfristige Betrachtung führt deshalb zum Schluss, dass eine Ar- 
beitsteilung  gemäss  der  Theorie  des  komparativen  Vorteils  für  Land  B  nachteilig  
ausfällt, während es für das Land A gleichgültig ist, auf welche Produktion es sich  
spezialisiert.  Eine  mittel-  und  langfristige  Betrachtung  führt  folglich  zu  anderen 
Schlussfolgerungen hinsichtlich einer optimalen Spezialisierung im internationalen 
Handel, als die kurzfristige Perspektive des komparativen Vorteiles.334 Die Schluss- 
folgerung, dass Freihandel zwischen Ländern in jedem Fall angebracht sei, könne 
deshalb nicht gezogen werden. Dies ist deshalb der Fall, weil Freihandel zu einer 
Zerstörung desjenigen Wirtschaftszweiges führen kann, welcher einem Land mittel-  
und langfristig höhere Einkommen sichern würde.335  
334 „This divergence between the actual and what it ought to be is the most serious difference  
which the existence of surplus labour makes to the neo-classical theory of international trade“  
(Lewis 1954, S. 444). 
335
 „The law of comparative cost is just valid in countries with surplus labour as it is in others. But  
whereas in the latter it is a valid foundation of arguments for free trade, in the former it is 
an equally valid foundation of arguments for protection“ (Lewis 1954, S. 449).   
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Das Modell ist zwar eher für geringfügig industrialisierte Volkswirtschaften konzi-
piert. Drei Aspekte scheinen aber nichtdestotrotz für die Situation der Schweiz er-
wähnenswert.  
Erstens unterhält auch die Schweiz Handelsbeziehungen mit nur geringfügig in-
dustrialisierten Volkswirtschaften mit einem weitgehend unbeschränkten Arbeits-
angebot. In der Schweiz lebende Arbeitskräfte dürften deshalb bei einer Öffnung 
bestimmter Märkte – insbesondere für industrielle Massenwaren (z.B. Textilien, 
Elektronik) – bei Produktivitätssteigerungen in der Produktion dieser Waren von 
einer steigenden Kaufkraft profitieren. Dies zeigt sich vor allem an der Entwick-
lung der Exportpreisverhältnisse, der Terms of Trade. Wiederum wird deutlich, 
dass Produktivität keine individuelle, sondern eine volkswirtschaftliche Grösse dar-
stellt. Individuelle Produktivitätssteigerungen müssen folglich nicht zwingend zu 
höheren Einkommen bei der entsprechenden Person, ja nicht einmal im entspre-
chenden Land führen.  
Zweitens zeigt das Modell, dass eine Erhöhung des Arbeitsangebots dazu führt, 
dass Produktivitätsgewinne eher den Kapitaleignern zugute kommen, da die Ver-
handlungsmacht der Arbeitskräfte abnimmt. Auch wenn die Frage der Migration 
von Lewis (1954) explizit nicht berücksichtigt wird, zeigt sich dadurch, dass die 
Einführung der Personenfreizügigkeit aufgrund von verteilungspolitischen Überle-
gungen im Sinne des Modells, aus der Sicht der Arbeitskräfte kritisch zu betrachten 
ist.  
Drittens steht hinter der Vorstellung eines unbeschränkten Arbeitsangebots eine 
andere Vorstellung des Arbeitsmarkts, als dies im neoklassischen Modell der Fall 
ist. Die gesellschaftliche Einbettung des Arbeitsmarkts, beziehungsweise das gesell-
schaftliche Beziehungsnetz führen dazu, dass Einzelpersonen auch überleben kön-
nen, wenn sie keine oder nur eine symbolisch bezahlte Arbeitstätigkeit ausführen. 
Diese Vorstellung wiederspricht fundamental der Perspektive des neoklassischen 
Modells, in dem Individuen sich durch eine nutzenmaximierende Entscheidung für 
oder gegen die Aufnahme einer bezahlten Erwerbstätigkeit oder mehr Freizeit ent-
scheiden und ein klar definiertes Arbeitsangebot besteht. Dieser Aspekt der gesell-
schaftlichen Einbettung und der nachfragebestimmten Höhe des Arbeitsangebots 
wird zu einem späteren Zeitpunkt erneut aufgenommen.  
10.3.6Der Ausgleich der Leistungsbilanz 
In allen hier berücksichtigten klassischen und neoklassischen Modellen erfolgt im-
plizit oder explizit ein automatischer Ausgleich der Leistungsbilanz. Grund dafür 
sind entweder die Aufwertung der Währung oder das stärker wachsende Preisni-
veau bei Ländern mit Leistungsbilanzüberschüssen. Diese Mechanismen sollen 
nachfolgend ausgeführt werden.  
Klassische und neoklassische Handelstheorien 
520 
10.3.6.1Ausgleich der Leistungsbilanz über eine Anpassung der Preise 
Ein  Ausgleich  der  Leistungsbilanz  kann  über  die  Anpassung  der  relativen  Preise  
erfolgen. Bekannt ist beispielsweise die Argumentation von Hume („Of the balance  
of trade“). Er geht von einer Goldwährung oder einer vollständig in Gold konver- 
tierbaren  Währung  aus  (Goldstandard).  Hume  argumentiert,  dass  in  einem  Land  
mit einem Leistungsbilanzüberschuss mehr Gold ein- als ausfliesst. Die Zahlungen  
für die Exporte übersteigen somit die Zahlungen für die Importe. Dadurch steigt  
die Geldmenge, beziehungsweise die Goldreserven, im Inland an. Stimmen die Zu- 
sammenhänge der Quantitätstheorie des Geldes336, wovon Hume ausgeht, erhöhen  
sich bei einer konstanten Umlaufgeschwindigkeit des Geldes (V) und einem kon- 
stanten realen Sozialprodukt (Q) bei einem Anstieg der Geldmenge die Preise:  !"=!" 
Der  Anstieg  der  Preise  führt  zu  einem  Rückgang  der  preislichen  Wettbewerbsfä- 
higkeit inländischer Unternehmen und als Folge davon zu einer geringeren Export- 
nachfrage des Auslandes. Gleichzeitig steigen die Importe. Dadurch gleicht sich die  
Handelsbilanz  aus.  Weist  ein  Land  hingegen  ein  Handelsbilanzdefizit  aus,  dann  
stellt sich ein umgekehrter Mechanismus ein. Die Geldmenge sinkt, da die Zahlun- 
gen  für  die  Importe  diejenigen  für  die  Exporte  übersteigen.  Als  Folge  des  Rück- 
gangs der Geldmenge sinken die Preise und die Wettbewerbsfähigkeit der inländi- 
schen Unternehmen steigt an. Auch dadurch gleicht sich die Handelsbilanz aus. 337  
Der von Hume beschriebene Mechanismus wird auch als Goldautomatismus („pri- 
ce-specie flow mechanism“) bezeichnet.  
336 « Thus, when we read about the Hume gold-flow equalisation process, we are likely to read:  
‘The deficit country loses gold and the surplus country gains it. By the Quantity Theory, this lifts  
the “general price level” of the receiver and lowers the “price level” of the loser: with the deficit  
country’s prices now relatively lower and the surplus country’s prices now higher, the imports of  
the gainer swell and the imports of the loser fall, thus eventually wiping out the initial deficit and  
leading to a new equilibrium without gold drain’ » (Samuleson 1971, S. 1)  
337
 „Suppose four-fifths of all the money in Great Britain to be annihilated in  one  night,  and  the  
nation reduced to the same condition, with regard to specie, as in the reigns of the Harrys and  
Edwards, what would be the consequence? Must not the price of all labour and commodities sink  
in proportion, and every thing be sold as cheap as they were in those ages? What nation could  
then dispute with us in any foreign market, or pretend to navigate or to sell  manufactures  at  the  
same price, which to us would afford sufficient profit? In how little time, therefore, must this  
bring back the money which we had lost, and raise us to the level of all the neighbouring nations?  
Where, after we have arrived, we immediately lose the advantage of the cheapness of  labour  and  
commodities; and the farther flowing in of money is stopped by our fulness and repletion“   
(Hume „Of the balance of trade“, S. 2) 
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10.3.6.2 Ausgleich der Leistungsbilanz über den Wechselkurs  
Ein Ausgleich der Handelsbilanz über den Wechselkurs erfolgt dann, wenn sich die 
Währung als Folge eines Leistungsbilanzüberschusses aufwertet und dadurch die 
Nachfrage nach den exportierten Gütern sinkt. Oder wenn sich die Währung als 
Folge eines Leistungsbilanzdefizits abwertet und dadurch die Nachfrage nach den 
exportierten Gütern steigt.  
Eine Abnahme der Exporte und eine Zunahme der Importe als Folge einer Auf-
wertung der inländischen Währung kann als normale Reaktion der Leistungsbilanz 
bezeichnet werden. Die Bedingung dafür kann formell dargestellt werden (vgl. Rose 
und Sauernheimer 1992, S. 39ff). Ausgangspunkt ist dabei eine Erhöhung des 
Werts der ausländischen Währung (cr) im Verhältnis zur inländischen Währung. 
Die Leistungsbilanz des Inlands verbessert sich dann, wenn die Zunahme des Ex-
portwerts in Inlandswährung (EXCHF) grösser ist als die Zunahme des Importwerts 
in Inlandswährung (IMPCHF): !!"!"#!"# > !"!"!"#!"#  
Die Bedingung kann auch in folgender Form geschrieben werden:  
 !"!!"#!"# ∙ !"!"!"# ∙ !"!"#!" > !!"#!"#!"# ∙ !"!"#!"# ∙ !"#!"#!"  
Die Elastizität des Exportwerts in Inlandswährung, also die Reaktion der Exporte, 
gemessen in Geld, als Folge einer Veränderung des Wechselkurses, kann deshalb 
wie folgt geschrieben werden:  !!"!"# = !!"!"#!"# ∙ !"!"!"# > !!"!"#!!"!"# : !"#!"  
Die Elastizität des Importwerts in Inlandswährung, also die Reaktion der Importe, 
gemessen in Geld als Folge einer Veränderung des Wechselkurses, ergibt sich dem-
entsprechend durch:  !!"#!"# = !!!"!"#!"# ∙ !"!"#!"# > !!"#!"#!!"#!"# : !"#!"  
Diese Elastizitäten können nun mit der Bedingung für eine Verbesserung der Leis-
tungsbilanz kombiniert werden, wie sie zu Beginn formuliert wurde. Somit ergibt 
sich:  !!"!"# ∙ !"!"#!"!"# > !!"#!"# ∙ !"#!"#!"  oder   !!"!"# ∙ !"!"#!!"!"# > !!"#!"#  
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Ist  die  Leistungsbilanz  wie  angenommen  im  Ausgangszustand  ausgeglichen  
(EX=IMP), dann kann eine Abwertung der inländischen Währung (CHF) die Leis- 
tungsbilanz nur dann verbessern, wenn die Elastizität des Exportwerts grösser ist  
als die Elastizität des Importwerts.  
Die beiden verwendeten Ungleichungen können auch wie folgt formuliert werden:  
!!"!"# ∙ !"!"#!!"!"# − !!"#!" > 1 oder   !!"!"# ∙ !"!"#!"#!"# − !!"#!"# > 1 
Dabei wird mit cr wiederum die ausländische Währung bezeichnet. Die Gleichun-
gen besagen somit, dass sich die Leistungsbilanz verbessern wird, wenn die Elastizi-
täten des Exportwerts in CHF und der Importwert in ausländischer Währung (cr) 
insgesamt grösser sind als 1.  
Bekannte Formulierungen für die Reaktion der Leistungsbilanz auf Veränderungen 
des Wechselkurses stammen einerseits von Marshall (1932, S. 171/354) und Lerner 
(1962, S. 378f) und andererseits von Robinson (1947). Auf eine Darstellung dieser 
Ansätze wird hier verzichtet.  
Keine dieser Formulierungen erlaubt Aussagen über die Dauer der Anpassungs-
prozesse als Folge einer Veränderung des Wechselkursverhältnisses. Es kann aber 
davon ausgegangen werden, dass die Elastizitäten kurzfristig geringer sind als lang-
fristig, da sich beispielsweise Verträge, Konsumgewohnheiten oder die industriellen 
Produktionskapazitäten nur mittel- bis langfristig ändern können. Magee (1973) 
spricht deshalb von einem J-Kurven-Effekt, da die Abwertung einer Währung zu-
erst zu einer Verschlechterung der Leistungsbilanz führen kann. Erst mit der Zeit 
führen die grösser werdenden Nachfrageelastizitäten zu einer verbesserten Leis-
tungsbilanz. Kein Ausgleich der Leistungsbilanz durch die Veränderung des relati-
ven Währungswerts erfolgt bei einer unelastischen Export- und/oder Importnach-
frage. Dies ist dann der Fall, wenn das Ausland die Exporte des Inlands oder wenn 
das Inland die im Ausland hergestellten Güter nicht ersetzen kann. Dies kann bei-
spielsweise bei Energieträgern wie Erdöl, bei patentierten Medikamenten oder an-
deren technologie- oder wissensintensiven Gütern- und Dienstleistungen der Fall 
sein. Milberg und Winkler (2013) argumentieren zudem, dass eine hohe Offsho-
ring-Intensität bei den Unternehmen eines Landes eine Normalreaktion der Leis-
tungsbilanz bei einem veränderten Wechselkurs unwahrscheinlicher werden lässt. 
Dies ist beispielsweise dann der Fall, wenn in einem Land viele Hauptsitze von Un-
ternehmen angesiedelt sind und diese vor allem Aufgaben in den Bereichen Marke-
ting, Design und Verwaltung wahrnehmen. Die restliche Produktion findet dabei in 
Betriebsstätten in einem anderen Land statt. Eine Erhöhung des Wechselkurses 
kann dadurch, bei einem hohen Anteil an importierten Inputgütern und einer un-
elastischen Exportnachfrage, die Profitabilität eines Unternehmens und damit das 
Sozialprodukt erhöhen. Dieser Fall dürfte für die Schweiz von einer relativ hohen 
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Relevanz sein, da sie verglichen mit ihrer Grösse, einen hohen Anteil an Hauptsit-
zen von multinationalen Unternehmen beheimatet.  
Die Leistungsbilanz ist seit 1990 in der Schweiz kontinuierlich angestiegen. Dabei 
leisten in der Regel sowohl die Waren- und die Dienstleistungsbilanz, als auch die 
Kapitaleinkommen einen positiven Beitrag zur Leistungsbilanz. Einzig die Arbeits-
einkommen reduzieren den Leistungsbilanzüberschuss.  
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Dem  stetig  wachsenden  Leistungsbilanzüberschuss  steht  in  der  Schweiz  zwar  ein  
zeitweiliger Zuwachs des Wechselkurses gegenüber. Ein deutlicher und anhaltender  
Aufwertungsdruck erfolgte vor allem ab dem Jahr 2009. Er entstand unter anderem  
durch  die  zunehmende  Unsicherheit  hinsichtlich  der  Stabilität  der  Eurozone  und  
ihrer  Währung,  durch  die  expansive  Geldpolitik  der  europäischen  Zentralbank  
(EZB), sowie durch die Verwendung des Schweizer Frankens als sicherem Hafen.  
Die Entwicklung der Währung vor allem im Vergleich zum Euro hat bis zum Jahr  
2015 in der Schweiz nicht zu einem Rückgang des Leistungsbilanzüberschusses ge- 
führt. Eine Reduktion oder sogar ein Ausgleich der Leistungsbilanz ist in den letz- 
ten 25 Jahren nicht zu erkennen. Diese Schlussfolgerung gilt auch, wenn die Pri- 
märeinkommen unberücksichtigt bleiben und nur die Einkommen aus den saldier- 
ten Waren- und Dienstleistungseinkommen berücksichtigt werden. Verantwortlich  
dafür ist hauptsächlich die Entwicklung der Exporte aus der pharmazeutischen In- 
dustrie.  Sie  haben  im  berücksichtigten  Zeitraum  stetig  an  Bedeutung  gewonnen.  
Gleichzeitig  ist  kaum  ein  Zusammenhang  zwischen  der  Währungs-  und  der  Ex- 
portentwicklung in diesem Bereich sichtbar (vgl. Abschnitt 11.1.3.1).  
Klassische und neoklassische Handelstheorien 
525 
10.3.7Das IS-LM-Modell für eine offene Volkswirtschaft  
Das Ziel des IS-LM-BP-Modells ist es, dass IS-LM-Modell auf eine offene Volks-
wirtschaft zu übertragen. Das Modell von Mundell (1963, S. 475ff) und Fleming 
(1962, S. 369) berücksichtigt dabei im Gegensatz zu den klassischen und neoklassi-
schen Modellen die Finanzflüsse in einer offenen Volkswirtschaft, unter der An-
nahme eines vollkommenen Finanzmarkts. Internationale Kapitalbewegungen füh-
ren gemäss dem Modell zu einem Ausgleich der Leistungsbilanz. Deshalb kann ar-
gumentiert werden, dass das Mundell-Fleming-Modell einer indirekten Darstellung 
des Goldautomatismus von Hume entspricht (Lavoie und Rodriguez 2006, S. 1).  
Im Kapitel zur Skala wurde das IS-LM-Modell unter den neoklassischen Modellen 
aufgeführt, weil es einer weitgehend neoklassischen Interpretation von Keynes 
(1936/2002) durch Hicks (1937) entspricht. Dabei werden zwar keynesianische 
Ideen aufgenommen, gleichzeitig verharrt es in wesentlichen Aspekten in einer ne-
oklassischen Welt. Dies gilt auch für das Modell von Mundell und Fleming. Dafür 
gibt es hauptsächlich zwei Gründe: Erstens wird die Multiplikatorwirkung des Aus-
senhandels, wie er von Keynes (1936/2002) betont wird, im Modell vernachlässigt. 
Zweitens ist die Wirkung internationaler Kapitalflüsse auf den Zinssatz nicht kom-
patibel mit dem postkeynesianischen Verständnis der endogenen Bestimmung der 
Geldmenge und deren Wirkung auf den Zinssatz. Der grundsätzliche Mechanis-
mus, welcher im Mundell-Fleming-Modell zu einem Ausgleich der Leistungsbilanz 
führt, kann wie folgt beschrieben werden: Da mehr Güter und Dienstleistungen ins 
Ausland exportiert, als importiert werden, weisen die Geschäftsbanken höhere Be-
stände an ausländischen Devisen auf. Sie tauschen diese Devisen deshalb bei der 
inländischen Zentralbank gegen inländische Währung. Dadurch wachsen die Devi-
senbestände der Zentralbank und die Reserven der Geschäftsbanken bei der Zent-
ralbank an. Diese höheren Reserven führen dazu, dass Geschäftsbanken ihre Kre-
ditvergabe ausdehnen. Dadurch wiederum erhöht sich das Geldangebot und das 
Zinsniveau sinkt. Dies aber entspricht weitgehend einer neoklassischen Standardar-
gumentation zur Entwicklung der Geldmenge und der Kreditvergabe. Dadurch 
widerspricht sie dem keynesianischen oder postkeynesianischen Ansatz, bei dem 
die Kreditvergabe und die Geldmenge durch die Nachfrage determiniert werden 
und keine zusätzlichen Reserven als Vorbedingung für eine Ausdehnung der Kre-
ditvergabe benötigt werden (vgl. Lavoie 1992, S. 63f).  
Das IS-LM-BP-Modell wird heute noch häufig als Standard-Modell für eine offene 
Volkswirtschaft verwendet. Es dient in dieser Arbeit auch als Überleitung von den 
(neo-)klassischen zu den keynesianischen Theorien des Aussenhandels.  
Im Modell werden folgende Annahmen getroffen: 
 
1) Die betrachtete Volkswirtschaft ist klein. Sie kann deshalb den globalen 
Zinssatz nicht beeinflussen.  
Klassische und neoklassische Handelstheorien 
526 
2) Zwischen den Ländern besteht perfekte Kapitalmobilität. Dadurch gleichen 
sich der inländische und der ausländische Zinssatz rasch über Kapitalimporte  
und –exporte aneinander an. Somit bestehen keine dauerhaften Unterschiede  
zwischen den Zinssätzen.338  
3) Das Preisniveau ist gegeben. Es besteht keine Vollbeschäftigung bei den Ar-
beitskräften und bei den Kapitalgütern existieren freie Produktionskapazitä-
ten. Die Nominallöhne sind festgelegt und verändern sich im Beobachtungs-
zeitraum nicht.  
4) Wechselkursspekulationen sind ausgeschlossen. Die Wechselkurse sind 
dadurch einzig von den Kapitalimporten und –exporten abhängig und kön-
nen nur über die Differenz zwischen inländischem und ausländischem Zins-
satz verändert werden.  
 
Mit dem Modell soll die Wirkung der Geldpolitik und der Fiskalpolitik in einer of- 
fenen Volkswirtschaft untersucht werden. Dazu werden die gesamtwirtschaftlichen  
Gleichgewichte für vier Märkte, den Gütermarkt, den Markt für Wertpapiere, den  
Geldmarkt und den Markt für ausländische Devisen betrachtet. Gleichzeitig sollen  
im  Modell  die  sektoralen  Gleichgewichtsbedingungen  für  die  Sektoren  Staat,  Pri- 
vate, Banken und Ausland berücksichtigt werden.  
Die untenstehende Tabelle zeigt, welche Beschränkungen in den einzelnen Sekto- 
ren  bestehen  und  wie  jeder  einzelne  Sektor  seine  Ausgaben  finanziert  (Mundell  
1963, S. 476f). 
Staatlicher Sektor: Ein staatliches Budgetdefizit (G-T) wird über eine Erhöhung der  
staatlichen  Schulden  („staatliches  Borgen“)  oder  eine  Reduktion  der  staatlichen  
Geldvermögen („Enthorten“) finanziert. Die prozentuale Steuerbelastung bleibt im  
Betrachtungszeitraum konstant.  
Privater Sektor: Ein Überschuss von Investitionsausgaben über die Ersparnisse (I-S)  
wird im privaten Sektor über das Netto-Borgen oder einer Reduktion der privaten  
Geldvermögen finanziert.339 
338  „Of course the assumption of perfect capital mobility is not literally valid; my conclusions are 
black and white rather than dark and light grey. To the extent that Canada can maintain an interest 
rate equilibrium different from that of the United States, without strong capital inflows, fiscal 
expansion can be expected to play some role in employment policy under flexible exchange rates, 
and monetary policy can have some influence on employment and output under fixed exchange 
rates. But if this possibility exists for us today, we can conjecture that it will exist to a lesser extent 
in the future» (Mundell 1963, S. 485).
339 Ob ein Überschuss der Investitionsausgaben über die Ersparnisse möglich ist, ist letztlich eine 
Definitionssache. In dieser Arbeit wird grundsätzlich davon ausgegangen, dass höhere 
Investitionen in jedem Fall zu höheren Ersparnissen führen. Im Modell von Mundell (1963) 
werden die Aggregate oder ökonomischen Vorgänge hingegen anders verstanden. 
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Auslandssektor: Ein Handelsbilanzdefizit (IMP-EX) wird durch Kapitalimporte oder 
eine Reduktion der internationalen Reserven finanziert.  
Bankensektor: Ein Überschuss der Käufe über die Verkäufe von inländischen Ver-
mögenswerten wird durch wachsende Geldschulden im Bankensektor (Geldange-
bot) oder durch eine Reduktion der Devisenreserven finanziert.  
Aus der Tabelle ergeben sich die folgenden Gleichgewichtsbedingungen:  
§ Der Markt für Güter und Dienstleistungen ist im Gleichgewicht, wenn der 
Unterschied zwischen Investitionen und Ersparnissen der Summe aus dem 
Budgetüberschusses (Staat) und dem Handelsbilanzdefizit (Ausland) ent-
spricht.  
§ Der Kapitalmarkt ist im Gleichgewicht, wenn in- und ausländische Banken 
bereit sind, die Zunahme der Verschuldung durch private und öffentliche 
Stellen zu decken.  
§ Der Devisenmarkt ist im Gleichgewicht, wenn die tatsächliche Zunahme der 
Reserven der Rate entspricht, zu der die Zentralbank bereit ist, Reserven zu 
kaufen.  
§ Der Geldmarkt ist im Gleichgewicht, wenn die Gesamtheit der Wirtschafts-
akteure bereit ist, die Zunahme des Geldangebots, welches das Bankensys-
tem zur Verfügung stellt, aufzunehmen (Mundell 1963, S. 477). 
 
Im Ausgangszustand sind gemäss den Annahmen des Modells alle Märkte im 
Gleichgewicht.  
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Tabelle 25: Gleichgewichtsbedingungen Mundell-Fleming-Modell (Mundell 1963, S. 476) 
 
Das IS-LM-Modell, welches bereits zuvor für eine geschlossene Volkswirtschaft 
dargestellt wurde, kann nun neu für eine offene Volkswirtschaft formuliert werden. 
Die Definitionen für die IS- und die LM-Gleichungen bleiben dabei fast unverän-
dert. Die IS-Gleichung wird einzig mit den Nettoexporten ergänzt: ! = ! + ! + ! + !"#
 
Im Modell steigen die Investitionen mit einem tieferen nominalen Zinssatz (i) und 
einem höheren Einkommen (Y):  ! = !(!,!)
 
Die Höhe der Staatsausgaben (G) wird als exogen angenommen:  ! = !
 
Die Höhe des Konsums ist abhängig von einer einkommensunabhängigen (c0) und 
einer einkommensabhängigen Komponente (c1). Die konstante Komponente (c0) 
entspricht dem Existenzminimum. Die variable Komponente (c1) ist abhängig von 
der Höhe des Einkommens (Y):  ! = !! + !!(! − !)
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Die Nettoexporte sind als Exporte abzüglich der Importe definiert:  !"# = !"#$%&' − !"#!"#$
 
Die Importe steigen mit wachsenden inländischen Einkommen (Y) und steigendem  
Wechselkurs (e).  Die  Exporte  wachsen  mit  dem  ausländischen  Einkommen  (YA)  
und einem sinkenden Wechselkurs: !"#=!"#(!,!,!!) 
Die LM-Kurve beschreibt die Geldnachfrage. Ihre Definition bleibt gegenüber der- 
jenigen einer geschlossenen Volkswirtschaft gleich:  !!! = ! !,!  
In das Modell der offenen Volkswirtschaft wird nun eine dritte Beziehung für die 
Zahlungsbilanz (BP) eingeführt. Die Zahlungsbilanz besteht aus der Leistungsbi-
lanz (LB) und der Kapitalbilanz (KA):  !" = !" + !"
 
Die Leistungsbilanz entspricht den Nettoexporten (NEX) und zeigt das Verhältnis 
zwischen den Importen und den Exporten von Waren und Dienstleistungen. Sie 
beinhaltet zudem den Saldo aus den Einnahmen aus Kapitalbesitz und den grenz-
überschreitenden Arbeitseinkommen:  !" = !"#
 
Die Kapitalbilanz beinhaltet hauptsächlich in- und ausländische Direkt- und Port- 
folioinvestitionen,  sowie  Devisentransaktionen.  Im  Modell  steigen  die  Kapitalex- 
porte  dann,  wenn  sich  der  inländische  Zinssatz  (i)  unterhalb  des  internationalen  
Zinssatzes (iG) befindet. Dadurch gleichen sich der inländische und der internatio- 
nale  Zinssatz  rasch  an.  Liegt  der  inländische  über  dem  internationalen  Zinssatz,  
dann nehmen die Kapitalimporte solange zu, bis der inländische und der internati- 
onale Zinssatz sich wieder angleichen:  !"=!"(!−!!)
 
Weder die geld- noch die Fiskalpolitik der kleinen offenen Volkswirtschaft haben  
einen Einfluss auf die Höhe des internationalen Zinssatzes (iG).  
Im i-Y-Raum weist die IS-Gleichung einen fallenden Verlauf auf. Mit steigendem  
Zinssatz  ist  ein  sinkendes  Einkommen  verbunden.  Die  LM-Kurve  weist  demge- 
genüber einen steigenden Verlauf auf. Ein höherer Zinssatz und ein höheres Ein- 
kommen  gehen  mit  einer  höheren  Geldnachfrage  einher.  Die  BP-Kurve  verläuft  
bei vollständiger Kapitalmobilität horizontal. Es sind deshalb nur sehr kurzfristige  
Abweichungen  des  inländischen  vom  internationalen  Zinssatz  möglich.  Bestünde  
keine Kapitalmobilität, dann würde die BP-Kurve vertikal verlaufen.  
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Aus dem IS-LM-BP-Modell resultiert bei flexiblen Wechselkursen ein starker Ein- 
fluss der Geldpolitik auf das Einkommen. Demgegenüber ist der Einsatz der Fis- 
kalpolitik wirkungslos.  
Geldpolitik: Die  Ausdehnung  der  Geldmenge  durch  den  Kauf  von  Wertpapieren  
durch  die  Zentralbank  führt  im  Modell  zu  höheren Reserven.340 Dadurch  wächst  
die Geldmenge und der Zinssatz sinkt. Als Folge davon steigt die Geld- und Kre- 
ditnachfrage.  Die  LM-Kurve  verschiebt  sich  dadurch  nach  rechts  aussen.341 Weil  
sich der inländische Zinssatz dadurch unter das Niveau des internationalen Zins- 
satzes  senkt,  fliesst  vermehrt  Kapital  aus  dem  Land  (Punkt  S).  Da  von  einem  
Gleichgewicht im Ausgangszustand (Punkt Q) ausgegangen wird, resultiert aus dem  
verstärkten Abfluss von Kapital ein Defizit. Die Kapitalexporte übersteigen nun die  
Kapitalimporte.  Dadurch  sinkt  die  Nachfrage  nach  der  einheimischen  Währung  
und ihr Wert sinkt. Der tiefere Wert der Währung führt wiederum dazu, dass die  
Exporte  günstiger  und  die  Importe  teurer  werden.  Dadurch  steigen  die  Nettoex- 
porte und die IS-Kurve verschiebt sich nach rechts aussen (Punkt P). Durch das  
steigende Einkommen erhöhen sich die Geldnachfrage und somit auch der Zins- 
satz.  Dadurch  verschiebt  sich  die  LM-Kurve  nach  rechts  aussen.  Es  entsteht  ein  
neues Gleichgewicht bei einem höheren Einkommen, sobald das Publikum bereit  
ist, die gesamte Geldmenge nachzufragen, welche durch die Zentralbank und die  
Geschäftsbanken geschaffen wurde. Die Steuereinnahmen des Staates und die Er- 
sparnisse nehmen mit dem höheren Einkommen zu. Das höhere Einkommen er- 
klärt sich aber, nicht wie im geschlossenen IS-LM-Modell, durch den Anstieg der  
Investitionen, als Folge des tieferen Zinssatzes. Ursache dafür ist vielmehr der Ka- 
pitalabfluss, welcher über eine Währungsabwertung zu einem Anstieg der Nettoex- 
porte führt: „Monetary policy therefore has a strong effect on the level of income  
and employment, not because it alters the rate of interest, but because it induces a  
capital  outflow,  depreciates  the  exchange  rate,  and  causes  an  export  surplus“  
(Mundell 1963, S. 478) .  
340 Mundell (1963, S. 478) beschreibt alternativ auch den Kauf von ausländischen Devisen mit 
inländischer Währung als geldpolitische Option zur Erhöhung der Geldmenge. Auch dadurch 
erhöhe sich der Abwärtsdruck auf den inländischen Zinssatz. Dies führe als Folge davon zu einem 
Abfluss von Kapital, einer Abwertung der Währung und einer Erhöhung der Nettoexporte.  
341 Hier zeigt sich beispielsweise der Unterschied zu einem Modell, welches von einer endogenen 
Bestimmung der Geldmenge ausgeht. Höhere Reserven bei der Zentralbank müssen darin nicht zu 
einer höheren Kreditvergabe und somit auch nicht zu einer Ausdehnung der Geldmenge führen. 
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Abbildung 201: Mundell-Fleming – Wirkung einer Erhöhung der Geldmenge durch die Zent-
ralbank  
Fiskalpolitik: Die  Erhöhung  der  Staatsausgaben  wird  über  eine  höhere  Staatsver-  
schuldung  finanziert.  Dadurch  steigt  über  den  Multiplikator  die  Nachfrage  des   
Staats  nach  Gütern  und  Dienstleistungen.  Die  IS-Kurve  verschiebt  sich  deshalb   
nach  rechts  aussen.  Durch  das  höhere  Einkommen  wächst  aber  auch  die  Geld-  
nachfrage und somit der Zinssatz.342 Da dadurch der inländische Zinssatz über den   
internationalen Zinssatz steigt, lohnen sich Investitionen für Ausländer stärker und   
die Kapitalimporte nehmen zu. Die daraus folgende stärkere Nachfrage nach der   
inländischen Währung führt zu ihrer Aufwertung. Als Folge davon wird der Import   
von Gütern günstiger. Gleichzeitig steigen die bezahlten Preise für die Exportgüter   
dieses Landes. Dadurch sinken die Nettoexporte und die IS-Kurve verschiebt sich   
auf ihre Ausgangsposition zurück. Das gesunkene Einkommen reduziert auch die   
Geldnachfrage, so dass sich der Zinssatz wieder dem internationalen Zinssatz an-  
passt: „Fiscal policy thus completely loses its force as a domestic stabilizer when   
the  exchange  rate  is  allowed  to  fluctuate  and  the  money  supply  is  held  constant   
(Mundell 1963, S. 478).  
342 Auch dieser Aspekt ist nicht kompatibel mit einer endogenen Bestimmung der Geldmenge 
und den daraus folgenden Möglichkeiten der Zentralbank. In einem post-
keynesianischen horizontalistischen Ansatz hat die Geldnachfrage keine Wirkung auf die Höhe des 
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Abbildung 202: Mundell-Fleming – Wirkung einer expansiven Fiskalpolitik 
Bei  festen  Wechselkursen  kann  die  Geldpolitik  hingegen  nicht  für  eine  Verände- 
rung des Einkommens eingesetzt werden. Eine Ausdehnung der Geldmenge durch  
die Zentralbank führt in diesem Fall zu einem tieferen Zinssatz. Da die Währung
aber nicht abgewertet werden soll, muss die Zentralbank ausländische Devisen ver- 
kaufen  und  inländische  Währung  kaufen.  Der  Effekt  der  Ausdehnung  der  Geld- 
menge wird dadurch rückgängig gemacht.343 Im Gegensatz dazu hat die Fiskalpoli- 
tik bei festen Wechselkursen eine Wirkung auf die Höhe des Einkommens. Höhere  
Staatsausgaben führen zu einer Zunahme des Einkommens, der Beschäftigung und  
der Steuereinnahmen. Das höhere Einkommen führt aber auch zu einem Anstieg  
des  Zinssatzes.  Als  Folge  davon  wächst  der  Zufluss  von  ausländischem  
Kapital. Dies wiederum führt zu  einem  Aufwärtsdruck  auf  die  inländische  Wäh- 
rung. Da die Wechselkurse aber festgelegt sind, muss die Zentralbank entsprechend
am Devisenmarkt intervenieren. Dadurch bleibt der Wechselkurs stabil und die Ha
ndelsbilanz verschlechtert sich nicht.   
Für  die  Schweiz  und  die  Eurozone  zeigt  sich  im  berücksichtigten  Zeitraum  eine 
weitgehende gleichlaufende Entwicklung der Zinsen.  
343 „The only final effect of the open market purchase is an equivalent fall in foreign exchange  
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In der Abbildung wurden dazu die Interbanken Raten für 3 Monate für die Schweiz 
(Libor CHF) und die Eurozone (Euribor) verwendet. 344 
Abbildung 203: Interbank Offered Rate Schweizer Franken (Libor) und Euro (Euribor) für 3 
Monate	
Ein  relativ  höherer  Zinssatz  in  der  Eurozone  im  Vergleich  zum  Franken- 
Währungsraum müsste in der Logik des IS-LB-BP-Modells zu einem Abfluss von 
Schweizer Franken führen. Ein Anstieg des relativen Frankenwerts zum Euro zeigt  
sich in der untenstehenden Abbildung durch einen tieferen Wert der roten Kurve.  
Ein Anstieg der Zinsdifferenz zwischen den beiden Zinssätzen resultiert hingegen 
344 Die Interbanken Rate für Euro wird täglich dadurch ermittelt, dass ausgewählte Ge-
schäftsbanken ihre Angebotssätze an ein Unternehmen melden. Dieses ermittelt daraus eine 
Durchschnittsrate. Dabei werden die tiefsten und die höchsten 15% der gemeldeten Sätze nicht 
berücksichtigt. Die Interbanken Rate ist ein Referenzzinssatz für Termingelder in Euro im 
Interbankengeschäft. Der Libor wird ebenfalls täglich festgelegt, wobei nur die mittleren 50% der 
gemeldeten Sätze zur Berechnung des Durchschnitts verwendet werden. Der Libor ist der 
festgelegte Referenzzinssatz für unbesicherte Geldmarktmarktkredite.
Klassische und neoklassische Handelstheorien 
534 
in einen Anstieg der grünen Kurve. Steigt die grüne Kurve, so ist die Differenz zwi-
schen dem Euribor und dem Libor für Schweizer Franken angestiegen. Die Abbil-
dung zeigt, dass ein Anstieg der Zinsdifferenz bei den verwendeten Zinsen nicht, 
wie aufgrund der Logik des Modells zu erwarten wäre, in jedem Fall mit einer Ab-
wertung des Schweizer Frankens einhergeht.  
Abbildung 204: Differenz zwischen den Interbank Offered Rates von Euro (Euribor) und 
Schweizer Franken (Libor) für 3 Monate und Franken-Euro-Kurs	
 
Abbildung: Die Differenz zwischen der Interbanken Rate für 3 Monate für Euros und Schwei-
zer Franken ist immer positiv, da das Niveau des Zinssatzes in der Eurozone zu jedem Zeit-
punkt höher liegt. Die Differenz steigt im berücksichtigten Zeitraum mit dem Anstieg der beiden 
Zinssätze ebenfalls an. Über den gesamten Zeitraum sinkt die Differenz zwischen den beiden 
Zinssätzen  
Die Zinsentwicklung kann auch anhand der Staatsanleihen analysiert werden. In 
der Abbildung wird die Entwicklung der Zinsen für 10-jährige schweizerische, 
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deutsche und französische Staatsanleihen aufgeführt. Die Zinsentwicklung zwi-
schen den Ländern unterscheidet sich kaum, wobei die Schweiz im gesamten Zeit-
raum eine geringere Zinsbelastung bei Staatsanleihen aufweist. Es wird deshalb 
auch von einer „Zinsinsel Schweiz“ gesprochen. Im Gegensatz zu den Interban-
ken-Zinssätzen sind zudem die Ausschläge jeweils zu Beginn einer Rezession deut-
lich geringer.  
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10.4 Keynesianische und postkeynesianische Handelstheorien 
10.4.1Keynes Perspektive auf den Merkantilismus 
Keynes (1936/2002) hält die liberale Theorie des komparativen Vorteils wie sie von 
Ricardo formuliert wurde für unzureichend. Er teilt deshalb auch die Einschätzung 
nicht, dass ein hohes Mass an internationaler Spezialisierung in jedem Fall besser 
ist.345 Hingegen hält er fest, dass die merkantilistische Perspektive wichtige Einsich- 
ten in die Funktionsweise des internationalen Handels ermöglicht.  
Keynes (1936/2002) stimmt mit der merkantilistischen Sicht darin überein, dass ein 
positiver  Aussenhandelsbeitrag  das  Sozialprodukt  erhöht.  Gleichzeitig  führe  der 
Überschuss zu einem Einfluss von Gold oder Geld. Dies senke den Zinssatz im 
Inland und führe dadurch zu einer Erhöhung der Investitionen. Dadurch könnten  
„zwei Vögel mit einem Stein“ (Keynes 1936/2002, S. 294) getötet werden.  
Nach  Keynes  (1936/2002)  sind  es  hauptsächlich  vier  Vorstellungen  die  das  mer- 
kantilistische Denken prägten. Sie lassen sich wie folgt zusammenfassen:  
1) Ein übermässiger Wettbewerb kann dazu führen, dass die Exportpreise eines
Landes stark sinken. Sofern sich dadurch die Terms of Trade verschlechtern,
können sich die Handelsbedingungen gegen ein Land wenden (Keynes 
1936/2002, S. 292f). Dies entspricht der Idee des „verelendenden Wachs-
tums“ von Bhagwati (1955, 1968).  
2) Eine allgemeine Überproduktion von Waren und eine zu geringe Menge an
Geld können in einer Volkswirtschaft die Ursache für Arbeitslosigkeit sein.
345
 „But I am not persuaded that the economic advantages of the international division of labor  
to-day are at all comparable with what they were. I must not be understood to carry my argument  
beyond a certain point. A considerable degree of international specialization is necessary in a rati- 
onal world in all cases where it is dictated by wide differences of climate, natural resources, native  
aptitudes, level of culture and density of population. But over an increasingly wide range of in- 
dustrial products, and perhaps of agricultural products also, I have become doubtful whether the  
economic loss of national self-sufficiency is great enough to outweigh the other advantages of  
gradually bringing the product and the consumer within the ambit of the same national, econo- 
mic, and financial organization. Experience accumulates to prove that most modem processes of  
mass production can be performed in most countries and climates with almost equal efficiency.  
Moreover, with greater wealth, both primary and manufactured products play a smaller relative 
part in the national economy compared with houses, personal services, and local amenities, which  
are not equally available for international exchange; with the result that a moderate increase in the  
real cost of primary and manufactured products consequent on greater national self-sufficiency 
may  cease  to  be  of  serious  consequence  when  weighed  in  the  balance  against  advantages  of  a  
different kind. National self-sufficiency, in short, though it costs something, may be becoming a 
luxury which we can afford, if we happen to want it (Keynes 1933b, S. 758).  
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Ein hoher Warenexport ermöglicht den Abbau dieser Überproduktion und 
damit eine hohe Beschäftigung. Gleichzeitig führen die damit verbundenen 
Handelsbilanzüberschüsse zu einem Zufluss von Gold oder Geld. Dies er-
höht die Geldmenge und führt zu einer Senkung des Zinssatzes (Keynes 
1936/2002, S. 293).  
3) Der Marktmechanismus führt nicht selbstregulierend zu einem Gleichge-
wicht zwischen Ersparnissen und Investitionen, welches Vollbeschäftigung
ermöglicht, da die Höhe des Zinssatzes abhängig ist von der Liquiditätsprä-
ferenz und der Geldmenge (Keynes 1936/2002, S. 288ff). Ein tiefer Zinssatz 
fördert deshalb den Wohlstand eines Landes.  
4) Die Vertreter einer merkantilistischen Handelspolitik verfolgten bewusst ei-
ne Politik zum nationalen Vorteil und zur Steigerung ihrer nationalen Stärke.
Als Folge davon war ihre Handelspolitik mit einer „Tendenz, dem Kriege 
Vorschub zu leisten“ verbunden (Keynes 1936/2002, S. 294).  
Keynes (1936/2002) teilt die Einschätzungen der Merkantilisten über die Wirkung des 
Aussenhandels auf das Sozialprodukt und die Beschäftigung vor allem unter den 
Annahmen, dass der Geldlohnsatz, die Liquiditätspräferenz und die Geldschöpfung 
durch die Geschäftsbanken stabil sind und keine ausländischen Kredite oder 
sonstigen Gelder zufliessen. Sobald sich aber durch die Ausdehnung der Investitionen 
und der Beschäftigung der Geldlohnsatz und als Folge davon die Produktionskosten 
zu erhöhen beginnen, relativieren sich die Vorteile auf die Handelsbilanz. Dies gilt 
auch für den Fall, dass sich der inländische Zinssatz im Vergleich zu den auslän-
dischen Zinssätzen so stark reduziert, dass Geld ins Ausland abfliesst. 
Keynes (1936/2002) hält die Vorteile der internationalen Arbeitsteilung für „wirklich 
und beträchtlich“, „obwohl die klassische Schule sie erheblich übertrieb“ (Keynes 
1936/2002, S. 286). Die merkantilistische Perspektive sei aber bedeutender als die 
Theorie des komparativen Vorteiles. Gleichzeitig hielt er den Merkantilismus für 
gefährlich, da er letztlich für die Weltwirtschaft als Ganzes schädlich sei.346 Zur 
Sicherung des internationalen und nationalen gesellschaftlichen Friedens sei aber auch 
der Freihandel nicht geeignet. Angestrebt werden müsse letztlich eine internationale 
Kooperation bei der Festlegung des Währungssystems und eine Beschäfti-
346 „Die Tatsache, dass der Vorteil, den unser eigenes Land aus einer günstigen Handelsbilanz erzielt, 
dafür verantwortlich ist, dass einem anderen Land ein gleicher Nachteil zugefügt wird (ein Punkt, 
dessen sich die Merkantilisten voll bewusst waren), bedeutet nicht nur, dass grosse Mässigung 
notwendig ist, so dass ein Land für sich selber keinen grösseren Anteil am Vorrat der Edelmetalle 
sichert, als billig und vernünftig ist, sondern auch, dass eine unmässige Politik zu einem sinnlosen 
internationalen Wettbewerb um eine günstige Bilanz führen kann, die alle im gleichen Masse 
schädigt“ (Keynes 1936/2002, S. 286).
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gungspolitik,  welche  auf  einem  internen  Beschäftigungsmechanismus  basiere  und 
nicht auf Aussenhandelsüberschüssen.347  
Zu diesem Zweck schlug Keynes nach dem Zweiten Weltkrieg an der Konferenz  
von Bretton Woods vor, die Hauptverpflichtung zum Ausgleich einer Leistungsbi- 
lanz nicht der Schuldner-, sondern der Gläubigernation zu übertragen. Dies kann  
über höhere Importe des Gläubigerlandes oder durch eine Schenkung des Gläubi- 
ger-  an  das  Schuldnerland–  entsprechend  dem  Marshall-Plan  nach  dem  Zweiten  
Weltkrieg - geschehen. Dadurch wird die globale Nachfrage dank höheren Ausga- 
ben gestärkt. Würde die Verantwortung einer Anpassung der Leistungsbilanz hin- 
gegen  dem  Schuldnerland  aufgebürdet,  dann  müsste  dieses  seine  Ausgaben  ein- 
schränken,  wodurch  wiederum  die  Exporte  anderer  Länder  rückläufig  würden.  
Dadurch wäre eine Anpassung der Leistungsbilanz kontraktiv. Eine Anpassung der  
Leistungsbilanz  über  höhere  Importe  des  Gläubigerlandes  oder  eine  Schenkung  
wäre hingegen expansiv.  
Bedeutend ist zudem Keynes Vorschlag zur Errichtung einer internationalen Clea- 
ring  Union  (Keynes  1942).  Über  diese  Clearing-Stelle  würden  alle  internationalen  
Zahlungen  abgewickelt  und  in  einer  internationalen  Währung  (Bancor)  abgerech- 
net. Keynes schlug vor, den Wert des Bancor an den Wert von Gold zu koppeln.  
Jede  Zentralbank  müsste  bei  dieser  Clearing-Stelle  ein  Konto  einrichten,  worauf  
Zahlungen für Exporte auf der Aktivseite und für Importe auf der Passivseite der  
Bilanz des Kontos registriert würden. Entscheidend ist, dass bei der Clearing-Stelle  
ein Mechanismus besteht, welcher sicherstellt, dass zu hohe Guthaben auf diesen  
Konten durch die Gläubigerstaaten abgebaut werden müssten. Dies kann einerseits  
durch eine Anpassung des festen Wechselkurses geschehen. Andererseits aber auch  
dadurch, dass die Gläubigernationen ihre Importe erhöhen, neue Direktinvestitio- 
nen  tätigen  oder  Auslandshilfen  im  Sinne  des  Marshall-Plans  vergeben.  Dadurch  
soll  sichergestellt  werden,  dass  die  Anpassung  der  Leistungsbilanzen  über  einen  
expansiven  und  nicht  über  einen  kontraktiven  Mechanismus  erfolgt  und  in  der  
Weltwirtschaft ein hohes Beschäftigungsniveau sichergestellt wird.279  
Für die Schweiz wäre eine Umsetzung des Vorschlags von Keynes mit besonderen  
Herausforderungen  verbunden.  Die  hohen  Leistungsbilanzüberschüsse  resultieren  
zu grossen Teilen aus dem Finanzsektor, der Pharmaindustrie und dem Rohstoff- 
handel.  Diese  drei  Wirtschaftszweige  weisen  aber  sehr  spezifische  Eigenschaften 
347 „Es  ist  die  Politik  eines  autonomen  Zinssatzes,  ungehemmt  von  internationalen  
Voreingenommenheiten, und eines auf ein Optimum inländischer  Beschäftigung  gerichteten  In- 
vestitionsprogramms, das doppelt gesegnet ist in dem Sinne, dass  es  gleichzeitig  uns  selbst  
und unserenNachbarn hilft. Und es  ist  die  gleichzeitige  Verfolgung  dieser  Politik  gemeinsam  
durch alle Länder, die wirtschaftliche Gesundheit und Stärke international wieder herstellen kann, 
ob wir sie am Niveau der inländischen Beschäftigung oder an der Menge des internationalen Han 
dels messen“  (Keynes 1936/2002, S. 295). 
348 Die  konkreten  Vorschläge  für  eine  Umsetzung  des  Keynes-Plans  unterscheiden  sich.  Vor- 
schläge  finden  sich  beispielsweise  bei  Davidson  (1994),  Rossi  (2009)  oder  Cencini  und  Rossi 
(2015, S. 241ff).   
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auf. Vor allem sind sie im Vergleich zu ihrer ausgewiesenen Wertschöpfung wenig 
beschäftigungsintensiv und teilweise verbunden mit den Möglichkeiten des aktuell 
gültigen Steuerregimes. Der Vorschlag von Keynes würde deshalb vermutlich im 
exportorientierten verarbeitenden Gewerbe den Kostendruck zusätzlich erhöhen 
und die Tendenz zu einer Konzentration auf die Unternehmensverwaltung, den 
Handel und die Finanzdienstleistungen weiter verstärken.  
10.4.2Harrods Aussenhandelsmultiplikator  
Harrod (1933) verfolgt mit seinem Aussenhandelsmultiplikator das Ziel, die Bedin-
gungen zu definieren, welche in der langen Frist zu einem Ausgleich der Handelsbi-
lanz führen. Im Gegensatz zu den klassischen und neoklassischen Ansätzen geht er 
nicht davon aus, dass Preiserhöhungen als Folge des Handelsbilanzüberschusses zu 
einem automatischen Ausgleich der Handelsbilanz führen. Vielmehr ist es das Ein-
kommen, welches einen Ausgleich der Handelsbilanz herbeiführt.  
In der einfachsten Form des Multiplikators, wird von jeglicher staatlicher Aktivität 
abstrahiert. Zudem wird davon ausgegangen, dass weder Ersparnisse anfallen, noch 
Investitionen getätigt werden. Im Inland werden deshalb nur Konsumgüter (C) und 
Exportgüter (EX) hergestellt. Das dadurch erzielte Einkommen wird vollständig 
für die im Inland produzierten Konsumgüter und Importgüter (IMP) ausgegeben. 
Das Sozialprodukt kennzeichnet sich somit durch folgende Gleichgewichtsbedin-
gung:  ! = ! + !" − !"# 
Im Modell ist der Handel immer ausgeglichen, so dass die Exporte den Importen 
entsprechen:  !" = !"#   und somit  !! − !"# = 0 
Folglich stimmt auch die Höhe der Konsumausgaben mit dem Einkommen über-
ein: ! = ! 
Sofern die Importnachfrage linear mit dem Einkommen ansteigt, müssen auch die 
Exporte mit steigendem Einkommen zunehmen. Ist dies nicht der Fall, dann ist die 
Bedingung einer ausgeglichenen Handelsbilanz (EX=IMP) nicht gegeben.  
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Sofern mit m die marginalen Importausgaben bezeichnet werden, gilt deshalb: !" = !" 
Das Einkommen ist somit vollständig abhängig von der Höhe der Exporte:  ! = !"!  
Der Aussenhandelsmultiplikator von Harrod (1933) kann somit wie folgt geschrie-
ben werden:  !"!"# = 1! 
Eine Erhöhung der Exporte erhöht das Einkommen über den Multiplikator. Mit  
dem  Einkommen  wachsen  annahmegemäss  auch  die  Importe  linear  an.  Dadurch  
bleibt  die  Aussenhandelsbilanz  im  Gleichgewicht.  Höhere  Importe  müssen  dem- 
entsprechend  über  höhere  Exporte  finanziert  werden.  Sinken  die  Exporte  muss  
zwingendermassen auch das Einkommen und die Importe sinken.  
Harrods Multiplikator unterliegt vielen Vereinfachungen. So werden staatliche Ak- 
tivitäten  ebenso  ignoriert  wie  internationale  Kapitalflüsse  oder  der  Einfluss  der  
Währungsentwicklung. Er bildet aber den Ausgangspunkt für Weiterentwicklungen,  
welche  die  Handelstheorie  aus  einer  keynesianischen  Perspektive  betrachten.  Der  
Multiplikator von Harrod verdeutlicht deshalb vor allem, dass in einer offenen und  
arbeitsteiligen  Weltwirtschaft  die  Konsummöglichkeiten  eines  Landes  von  seiner  
Fähigkeit Güter und Dienstleistungen zu exportieren abhängen. Ein gleichgewich- 
tiges weltwirtschaftliches Wachstum kann deshalb nur dann erfolgen, wenn die zu- 
sätzlichen Einkommen aus Exporten in gleichem Ausmass zum Kauf von Import- 
gütern und –dienstleistungen verwendet werden.  
10.4.3Exportorientiertes kumulatives Wachstum über dynamische Skaleneffekte  
Thirlwall  (2002)  und  Dixon  und  Thirlwall  (1975)  argumentieren  Bezug  nehmend  
auf Kaldor (1966, 1970), dass auch bei der Analyse der Wirkung des Aussenhandels  
ein nachfrageorientierter Ansatz sinnvoller ist. Sowohl die Beschäftigung und der  
Kapitaleinsatz seien von der Produktionshöhe abgeleitete Komponenten. Die Ent- 
wicklung der Faktorproduktivität sei zudem zu einem wesentlichen Teil endogen, 
sofern in der Produktion statische und dynamische Skaleneffekte existierten.349 Ei- 
ne höhere Produktion, beispielsweise ausgelöst durch höhere Exporte, ermöglicht 
349 „In practice, labour is derived demand, derived from the demand for output itself. Capital is a  
produced means of production, and is therefore as much a consequence of the growth of 
output as its cause. Factor productivity growth will be endogenous if there are static and dynamic 
returns to scale“ (Thirlwall 2002, S. 52).  
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demzufolge auch eine raschere technologische Entwicklung mit entsprechenden 
Wettbewerbsvorteilen.  
Ausgehend von dieser nachfrageseitigen Argumentation, vertritt Thirlwall (2002) 
die Meinung, dass die Exporte die wichtigste Nachfragekomponente darstellen, da 
sie sich vor allem in drei Punkten von den anderen Nachfragekomponenten 
unterscheiden:  
1) Konsum und Investitionen seien hauptsächlich abhängig von der Höhe,
beziehungsweise dem Wachstum des Einkommens. Abgesehen von den
Staatsausgaben seien die Exporte deshalb die einzige autonome 
Nachfragekategorie.  
2) Importe können nur mit Exporten bezahlt werden, sofern keine grenzenlo-
sen Defizite möglich sind. Die Höhe der Exporte bestimmt somit die Mög- 
lichkeit Güter zu importieren. Importe bilden aber wiederum die Vorausset- 
zung dafür, dass das Nachfragewachstum nicht begrenzt ist, da sie sowohl  
für das Konsumwachstum, als auch für das Wachstum der Produktion von  
entscheidender Bedeutung sind.350  
3) Der Import von Konsum- oder Vorleistungsgütern kann zudem günstiger
sein als die inländische Produktion. Unter Umständen sind in einem Land
bestimmte Güter, insbesondere Rohstoffe nicht verfübar, so dass die 
Produktion ausschliesslich durch den Import bestimmter Güter erfolgen 
kann. Voraussetzung dafür ist eine gewisse Exportfähigkeit des Landes, um 
diese Importe bezahlen zu können.   
Thirlwall (2002) entwickelt deshalb ein Modell, welches die Exporte als hauptsäch-
lichen Wachstumstreiber und, zu einem späteren Zeitpunkt, gleichzeitig auch als 
Budgetbeschränkung einer Volkswirtschaft identifiziert. Hier erfolgt zuerst die 
Darstellung eines Modells, bei welchem die Exporte den langfristigen Wachstums-
pfad bestimmen, während sich alle anderen Komponenten anpassen. In der Glei-
chung wird mit gt die Wachstumsrate der Produktion zum Zeitpunkt t und mit 
∆EXt das Wachstum der Exporte bezeichnet. Im Modell wird unterstellt, dass die 
Wachstumsrate zum Zeitpunkt t abhängig ist vom Wachstum der Exporte zum 
Zeitpunkt t:  !! = !(∆!"!) 
350 „It may be possible to initiate consumption led-growth, investment–led growth or government   
expenditure-led growth for a short time, but each of these components of demand has an import   
content  (that  is  why  imports  are  subtracted  in  the  national  income  equation).  If  there  are  no   
export earnings to pay for the import content of other components of expenditure, demand will   
have to be constrained» (Thirlwall 2002, S. 53f). 
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Wird von Währungsunterschieden abstrahiert, dann sind die Exporte zum Zeit-
punkt t (EXt) hauptsächlich abhängig 
§ vom Verhältnis der inländischen (Pdt) zu den ausländischen Preisen (Pft) zum 
Zeitpunkt t,  
§ der Preiselastizität der Nachfrage nach Exporten (!!"), 
§ der Einkommenselastizität der Nachfrage nach Exporten ( !!")  
§ sowie dem ausländischen beziehungsweise dem weltweiten Sozialprodukt 
zum Zeitpunkt t (YAt). 
 
Während die Preiselastizität der Exportnachfrage negativ ist, weist die Einkom-
menselastizität der Exportnachfrage einen positiven Wert auf:  !"! = (!!"!!")!!" !!! !!"  
Wird die Gleichung in Veränderungsraten geschrieben, dann ergibt sich:  ∆!"! = !!" !!" − !!" + !!"(!!!) 
Das Wachstum des ausländischen Einkommens sowie die Preise des Auslands 
werden als exogen betrachtet. Die Preise des Inlands sind abhängig von den Ar-
beitskosten zum Zeitpunkt t (wnt), der durchschnittlichen Arbeitsproduktivität (At) 
und dem Mark-up auf die Arbeitskosten (µt):  !!" = (!!!!! )(!!) 
In Veränderungsraten ergibt sich somit:  ∆!!" = ∆!!! − ∆!! + ∆!! 
Das Produktivitätswachstum ist teilweise autonom (∆Aat), teilweise aber auch ab-
hängig von der Produktionshöhe selber, weil in der Produktion statische und dy-
namische Skaleneffekte bestehen. Diese führen dazu, dass mit steigender Produkti-
on die Erfahrung und das Wissen über die besten Produktionsmethoden wächst. 
Dieser Effekt wird als Verdoorns Gesetz (1949) und λ entsprechend als Verdoorn-
Koeffizient bezeichnet:  ∆!! = !!" + !(!!) 
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Bei einem Export getriebenen Wachstum erhöhen sich somit einerseits die Nach- 
frage, gleichzeitig aber auch die Produktivität. Dadurch können zirkuläre kumulati- 
ve  Effekte  entstehen.  Diese  führen  dazu,  dass  bei  Unternehmen  oder  ganzen  
Volkswirtschaften, welche bereits eine hohe Produktion und eine hohe Produktivi- 
tät aufweisen, die Produktivität weiter steigt. Als Folge davon kann sich das Ver- 
hältnis zwischen der Produktivität und den Produktionskosten rascher senken als  
bei konkurrenzierenden Unternehmen oder Volkswirtschaften, obwohl das Niveau  
der Reallöhne höher liegt. Der Verdoorn-Effekt und die daraus resultierenden ku- 
mulativen  Effekte,  können  bereits  bestehende  Wettbewerbsvorteile  vergrössern  
und  deshalb  eine  anhaltend  divergierende  Entwicklung  zwischen  Regionen  oder  
Nationen nach sich ziehen.  
Aus  den  verwendeten  Gleichungen  mit  Veränderungsraten  ergibt  sich  folgende  
Gleichgewichtslösung des Modells:351 !! = ! !!" !!" − ∆!!" + ∆!! − ∆!!" + !!" !!!1 + !!!"!  
Die Preiselastizität der Exportnachfrage weist einen negativen Wert auf. Steigen die  
inländischen im Verhältnis zu den ausländischen Preisen, dann verringern sich die  
Exporte des Inlands abhängig von der Preiselastizität. Die inländischen Preise sind  
dabei positiv abhängig von der Veränderung des Nominallohnsatzes, dem autono- 
men Produktivitätswachstum, der Veränderung des Mark-up auf die Arbeitskosten  
und  dem  Verdoorn-Koeffizienten.  Steigen  die  Produktionskosten  stärker  als  die  
Produktivität,  dann  verschlechtert  sich  die  Wettbewerbsposition  des  Inlands  ge- 
genüber  dem  Ausland,  sofern  sich  die  ausländischen  Preise  nicht  verändern.  Der  
Wert der Einkommenselastizität der Exportnachfrage352 wird in der Regel nicht  
negativ sein. Ein höheres Einkommen im Ausland führt deshalb zu einer höheren 
Exportnachfrage. Entscheidend  ist,  wie  sich  dieser  Wert  im  Zeitverlauf  
verändert. Steigt die Nachfrage nach den inländischen Gütern beispielsweise  
relativ schwach mit dem weltweiten Einkommen, dann ergibt sich ein Fall 
351  
Einsetzen  von  ∆!!=Δ!!"+!(!!)  in  Δ!!"=Δ!!"−Δ!!+Δ!!  ergibt  Δ!!"=Δ!!"−Δ!!"+!(!!)+Δ!!.  Anschliessend  wird Δ!!"=Δ!!"−Δ!!"+!(!!)+Δ!! eingesetzt  in  Δ!"!=!!" Δ!!"−Δ!!" +!!"(Δ!!!).  Dies  ergibt  Δ!"!=!!" Δ!!"−Δ!!"+!(!!)+Δ!!−Δ!!" +!!"(Δ!!!). Diese Gleichung wird eingesetzt in die Ausgangsgleichung zur Erklä-
rung der Wachstumsrate !! = !(!"!) , dadurch ergibt sich !! = ! !!" Δ!!! − Δ!!" +!(!!)+ Δ!! − Δ!!" + !!"(Δ!!!) . Durch auflösen nach gt folgt obige Gleichgewichtslösung. 
352 „In this respect, it should not be forgotten that, in many instances, countries’ income elastici- 
ties are largely determined by natural resource endowments and the characteristics of the goods  
produced which are the product of history and independent of the growth of output“   
(Thirlwall 2002, S. 61).  
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entsprechend der Prebisch-Singer-Hypothese (vgl. Prebisch 1950, 1959, 1963 und 
Singer 1950).353  
Der Verdoorn-Koeffizient ist im Modell die entscheidende Grösse für die Ursache 
von zyklischen kumulativen Entwicklungen im Modell.  
353 
„In this respect, it should not be forgotten that, in many instances,  countries’  income  elastici- 
ties are largely determined by natural resource endowments and the characteristics of the goods   
produced which are the product of history and independent of the growth of output“    
(Thirlwall 2002, S. 61).  
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In der untenstehenden Abbildung (Dixon und Thirlwall 1975, S. 209) bestimmt die 
Grösse des Verdoorn-Koeffizienten das Verhältnis zwischen dem Wachstum des 
Produktionswachstums und der Produktivitätsentwicklung. Je grösser der Koeffi-
zient ausfällt, desto steiler ist die Kurve im ersten Quadranten in der rechten obe-
ren Ecke. Je steiler jedoch die Kurve ∆A=f3(g) ausfällt, desto deutlicher sinken 
auch die Preise (∆Pd) mit steigender Produktion (g). Tiefere Preise hingegen erlau-
ben wiederum höhere Exporte (EX) und diese wiederum eine höhere Wachstums-
rate (g).  



















Die Abbildung illustriert allerdings einzig den Effekt des Verdoorn-Koeffizienten 
unter der Bedingung, dass sich die Produktionskosten und die Elastizitäten nicht 




-Pd = f4(∆A) ∆A = f3(g) 
∆EX = f2(-Pd) g = f1(EX) 
Wachstum im Ausgangspunkt 
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lung abhängig sind und mit steigendem Einkommen ein grösserer aufwärts Druck 
auf die Nominallöhne entsteht, können weitere Anpassungsprozesse den Effekt 
des Verdoorn-Koeffizienten relativieren.  
Da das Modell eine zirkuläre und kumulative Entwicklung beschreibt, kann es di-
vergierende Entwicklungen verschiedener Regionen der Welt, innerhalb einer Nati-
on oder innerhalb eines Währungsraumes erklären. Ob zwei Länder oder Regionen 
gegeneinander konvergieren oder divergieren, ist abhängig davon, wie sich der 
Ausdruck !!!"! 
entwickelt (vgl. Dixon und Thirlwall 1975, S. 207). Entscheidend sind also der ab-
solute Wert des Verdoorn-Koeffizienten, die Preiselastizität der Exportnachfrage 
sowie die Exportabhängigkeit der Wachstumsrate. Da die Preiselastizität der Ex-
portnachfrage negativ ist, wird der Wert für  (−!!!"!) > 0
 
positiv sein. Die Bedingung damit es zu einer kumulativen Divergenz zwischen den 
Regionen kommt, entspricht deshalb:  (−!!!"! > 1)
 
Das Modell kann durch eine Budgetbeschränkung erweitert werden. Eine Zunah-
me der Importe ist dadurch nur solange möglich, wie diese durch ein entsprechen-
des Wachstum der Exporte finanziert werden kann. Eine Ausnahme ergäbe sich 
dann, wenn von den ausländischen Gläubigern unbeschränkte Defizite akzeptiert 
würden. Dies wird im Modell aber ausgeschlossen. Nachfolgend werden zudem ein 
Wechselkurs, eine Importnachfragefunktion sowie Kapitalflüsse in das Modell ein-
geführt.  
In der Ausgangssituation ist die Handelsbilanz wiederum ausgeglichen, wobei nun 
neben den Export- und Importmengen und –preisen auch der Wechselkurs (e) 
miteinbezogen wird. Mit e wird der inländische Preis für ausländische Währung 
bezeichnet. Somit ergibt sich folgende Bedingung für ein Aussenhandelsgleichge-
wicht:  !!!" = !!!
 
Werden wiederum Veränderungsraten verwendet, dann ergibt sich:  Δ!! + Δ!" = Δ!! + Δ!"# + ! 
Steigt der Wert von e und somit der Preis für ausländische Währung, gemessen in 
inländischer Währung, dann müssen die Exportmengen und/oder –preise anstei-
gen, um weiterhin die gleiche Menge an Importen finanzieren zu können. Die 
Wachstumsrate der Exporte ergibt sich wiederum durch:  Δ!" = !!" Δ!! − Δ!! − ! + !!"(Δ!!) 
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Damit wird unterstellt, dass die Höhe der Exporte abhängig ist von der Preiselasti- 
zität  der  Exportnachfrage,  den  relativen  Preisen,  dem  Wechselkurs  und  der  Ein- 
kommenselastizität  der  Exportnachfrage.  Die  Höhe  der  Importe  des  Inlands  ist  
abhängig   
§ von der Preiselastizität der Importnachfrage (!!"!"#),  
§ von der Einkommenselastizität der Importnachfrage (!!"!"#)  
§ vom inländischen Einkommen (Y),  
§ vom inländischen (Pd) und vom ausländischen (Pf) Preisniveau und  
§ vom Wechselkurs (e):  
 
Somit ergibt sich folgende Formel:  !" = (!!!/!!)!!"!"#!!!"!"!  
Sie kann in Veränderungsraten wie folgt formuliert werden:  Δ!"# = !!"!"# Δ!! + ! − Δ!! + !!"#!"#(Δ!) 
Aus obigen drei Gleichungen ergibt sich die Wachstumsrate des Einkommens, wel-
che konsistent ist mit einem Handelsbilanzgleichgewicht (ΔYB):  Δ!! = 1 + !!" + !!"!"# Δ!! − Δ!! − ! + !!"Δ!! /!!"!"#   
Die Gleichung zeigt, dass ein Anstieg der Terms of Trade Δ!! − Δ!! − ! > 0
 
die Wachstumsrate eines Landes, welche noch konsistent ist mit einem Handelsbi-
lanzgleichgewicht, erhöht. Steigen die Preise im Inland stärker als im Ausland und 
ist die Summe der Preiselastizitäten negativ 1 + !!" + !!"!"# < 0 ,
 
dann sinkt die Wachstumsrate des Inlands welche mit einem Handelsbilanzgleich-
gewicht vereinbar ist. Eine Wechselkursabwertung (e>0) führt zu einem Anstieg 
der mit einem Handelsbilanzgleichgewicht zu vereinbarenden Wachstumsrate, 
wenn die Summe der Preiselastizitäten grösser als 1 ist. Dies entspricht einer dyna-
mischen Form der Marshall-Lerner-Bedingung. Der Einfluss der Abwertung auf 
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die Wachstumsrate ist aber einmalig und kann ein Land nicht auf einen permanent 
höheren Wachstumspfad führen. 
 
Die Wachstumsraten der beiden Länder sind nicht unabhängig voneinander, sofern 
die Einkommenselastizität der Exportnachfrage nicht in beiden Ländern Null be-
trägt. Die Einkommenselastizität der Exportnachfrage bestimmt, wie stark die In-
terdependenz der beiden Länder ist. Je stärker zudem die Einkommenselastizität 
der Importnachfrage ist, desto geringer fällt die Wachstumsrate aus, welche mit ei-
nem Handelsbilanzgleichgewicht konsistent ist. Das Modell kann nun weiter mit 
den Kapitalflüssen ergänzt werden.  
Da davon ausgegangen werden kann, dass die Handelsbilanz als Ganzes langfristig 
ausgeglichen sein muss, ergibt sich folgende Gleichung: !!! + !"# = !!!"#$ 
Der Zustrom von ausländischem Kapital gemessen in inländischer Währung, ent-
spricht einem positiven Wert an ausländischen Direktinvestitionen (FDI). Diese 
Gleichung entspricht einer Identität, weil die Zahlungsbilanz insgesamt ausgegli-
chen sein muss. Werden wiederum die bereits zuvor verwendeten Beziehungen für 
die Bestimmung der Exporte und der Importe verwendet, dann ergibt sich folgen-











Dabei wird mit ∆FDI das Wachstum der nominalen Kapitalflüsse, mit θ der Anteil 
der Exporte an den gesamten Einnahmen zur Bezahlung der Importe und mit 1-θ 
der Anteil der Kapitalflüsse an den gesamten Einnahmen bezeichnet.  
Thirlwall (2002, S.78) schliesst aus seinem Modell, dass die einzige langfristige Lö-
sung zur Anhebung der Wachstumsrate eines Landes die Erhöhung der Einkom-
menselastizität der Exportnachfrage und die Reduktion der Einkommenselastizität 
der Importnachfrage ist.  
Reiner Terms of Trade 
Effekt auf das Wachstum 
des realen Einkommens  
Volumeneffekt von  
relativen Preisveränderungen  
(z.B. höhere Exportmengen 
durch tiefere Preise)  
Effekt im Inland der Ein-
kommensveränderungen 
im Ausland  
Effekt des Wachstums von realen Kapi-
talzuflüssen die Wachstum finanzieren, 
im Verhältnis zur Wachstumsrate, welche 
konsistent ist mit der Leistungsbilanz 
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Die Einkommenselastizität der Exportnachfrage ist abhängig von der 
Produktionsstruktur einer Volkswirtschaft. Ist diese vor allem auf die Produktion 
von landwirtschaftlichen Gütern spezialisiert, dann steigen die Exporte vermutlich 
mit steigendem Welteinkommen im Zeitverlauf relativ wenig, da sich die Nachfrage 
nach landwirtschaftlichen Gütern mit steigenden Einkommen verhältnismässig 
wenig erhöht. Auch relativ leicht zu produzierende industrielle Güter wie 
elektronische Konsumgüter oder Textilien weisen eine relativ hohe Elastizität auf, 
da ihre Produktion einerseits ein grosses Potential zur Produktivitätssteigerung 
aufweist und andererseits aufgrund der einfachen Produktion einer grossen 
Standortkonkurrenz ausgesetzt ist. Beide Effekte zusammen führen dazu, dass 
langfristig der Anteil der weltweiten Ausgaben für diese Güter sinkt. Soll die 
Einkommenselastizität der Exportnachfrage erhöht werden, dann kann dies nur 
über die Produktion von Gütern und Dienstleistungen geschehen, welche ein 
möglichst geringes Potential zur Produktivitätssteigerung, eine geringe Konkurrenz 
in der Produktion sowie ein geringes Sättigungspotential aufweisen. Mögliche 
Beispiele dafür könnten aus einer schweizerischen Perspektive pharmazeutische 
Produkte, standortgebundene Markenartikel wie Schweizer Uhren, 
Finanzdienstleistungen wie die Vermögensverwaltung oder 
Versicherungsdienstleistungen, hochkomplexe Maschinen und Geräte, Software 
oder bestimmte Formen des Tourismus sein.  
Eine geringe Elastizität der Importnachfrage kann dann erreicht werden, wenn bei-
spielsweise oben erwähnten Güter im eigenen Land hergestellt werden und der Zu-
gang zu Rohstoffen nicht eingeschränkt ist. Vor allem der Import von Energieträ-
gern und weiteren Rohstoffen, welche zur Produktion notwendig sind, verhindern 
in vielen Ländern die Reduktion der Elastizität der Importnachfrage.  
Die Terms of Trade im Warenhandel können durch einen Vergleich der 
Entwicklung des Verhältnisses zwischen den nominalen und den realen Exporten 
zu den nominalen und den realen Importen berechnet werden:  
!"#$% !" !"#$% = !"#$%&'( !"#$%&'!"#$" !"#$%&'!"#$%&'( !"#$%&'!"#$" !"#$%&'  
Für die Schweiz zeigen sich dadurch seit Beginn der 1990er Jahre insgesamt vor- 
teilhafte  Entwicklungen.  Diese  haben  sich  zwar  vor  Ausbruch  der  Finanzkrise  
(„Subprime-Krise“)  deutlich  abgeschwächt,  im  Anschluss  daran  aber  kurzfristig  
erneut  deutlich  verbessert.  Ab  dem  Jahr  2009  scheint  sich  die  Möglichkeit  einer  
Durchsetzung höherer Preise, vermutlich durch den Anstieg des Aussenwerts des  
Schweizer  Frankens,  deutlich  verschlechtert  zu  haben.  Die  erneute  Verbesserung  
der Terms of Trade bis zum Ende des berücksichtigten Zeitraums, wurde allerdings  
durch  die  Aufhebung  des  Franken-Euro-Mindestkurses  offensichtlich  nicht  ge- 
bremst.  
Keynesianische und postkeynesianische Handelstheorien 
550 

















Problematisch an den verwendeten Daten sind vor allem zwei Punkte: Erstens ist 
der Schweizerische Aussenhandel stark geprägt von Dienstleistungsexporten und 
den Erträgen aus dem Rohstoffhandel. Beides wird in dieser Betrachtung zumin-
dest nicht direkt berücksichtigt, da nur die Warenpreise von physisch gehandelten 
Waren in diese Berechnung der Terms of Trade einfliessen. Zweitens ist nicht klar, 
ob die unternehmensinternen Verrechnungspreise auch tatsächlich „Marktpreisen“ 
entsprechen. Es kann vermutet werden, dass ein Teil der Zunahme der Terms of 
Trade auf „falsche“ Verrechnungspreise zurückgeführt werden kann, welche multi-
nationalen Unternehmen eine Steueroptimierung ermöglicht. Wie gross dieser Ef-
fekt aber tatsächlich ist, kann aufgrund der verfügbaren Daten nicht geklärt wer-
den.  
Erwähnenswert ist zudem, dass die Verbesserung der Terms of Trade durch die 
gängige Berechnung des realen Bruttoinlandprodukts nicht erfasst wird, da Export-
preisveränderungen gleich behandelt werden, wie Veränderungen der Preise im In-
land (z.B. Kohli 2004, Hartwig 2005).  
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10.4.4 Supermultiplikator-Theorie - interner und externer Beschäftigungsmecha-
nismus  
Bortis (1997) verbindet Ideen von Keynes (1936/2002) mit Ansätzen von Harrod 
(1993), Kaldor (1966, 1970), Thirlwall (2002) und Dixon und Thirlwall (1975). Die 
nachfolgende Darstellung baut auf dem Modell für eine geschlossene Volkswirt-
schaft auf. In einer geschlossenen Volkswirtschaft ist die Höhe des normalen lang-
fristigen Sozialprodukts abhängig von folgendem Multiplikator:  !!∗ = !! − ! + ! ! = 1!"! 
Die Höhe des normalen langfristigen Bruttoinlandprodukts und davon abgeleitet, 
die Beschäftigungshöhe, sind dementsprechend positiv abhängig von der Höhe der 
Staatsausgaben (G), der Trendwachstumsrate (g), den Ersatzinvestitionen (d) und 
dem Anteil des normalen Kapitalstocks am Trendoutput (v). Hingegen ist sie nega-
tiv abhängig vom Anteil des nicht-konsumierten Einkommens (z). Dieser Leakage-
Koeffizient (z) steigt bei einer Zunahme der Einkommensungleichheit. Der Multi-
plikator legt die Höhe der Beschäftigung in einer geschlossenen Volkswirtschaft 
fest. Er kann deshalb als interner Beschäftigungsmechanismus bezeichnet werden. 
Eine höhere Beschäftigung kann über den internen Mechanismus beispielsweise 
durch eine Reduktion des nicht-konsumierten Einkommens, höhere Staatsausgaben 
bei konstanten Steuereinnahmen oder durch höhere Investitionen aufgrund einer 
intensivierten Innovationstätigkeit erreicht werden. In einer offenen Volkswirt-
schaft besteht neben diesem internen, auch ein externer Beschäftigungsmechanis-
mus. Er ist abhängig von der Höhe der Exporte, den Terms of Trade und einem 
Importkoeffizienten.  
Auch im Modell von Bortis nehmen somit die Terms of Trade (∅) eine wichtige 
Rolle ein, da sie die Menge an Gütern und Dienstleistungen festlegen, welche im-
portiert werden können, sofern die Menge an exportierten Gütern und Dienstleis-
tungen gegeben ist. Die Terms of Trade können wie folgt geschrieben werden:  !" = ∅!"#  !"#$"ℎ!"#$%&'$&  ∅ = !"!"# 
Je vorteilhafter die Terms of Trade eines Landes sind, desto mehr Güter und 
Dienstleistungen kann es für die gleiche Menge an Exporten importieren.  
Die Importehöhe (M) wiederum ist abhängig vom Trendoutput (Q*) und dem Im-
portkoeffizienten (b). Letzterer wird im Modell durch den Anteil des Einkommens 
definiert, welcher für den Kauf von ausländischen Gütern und Dienstleistungen 
verwendet wird. Die Importe können weiter unterschieden werden. Mit b1 werden 
im Modell die für die Produktion notwendigen Importgüter bezeichnet. Typi-
scherweise sind darin vor allem Rohstoffe enthalten. Demgegenüber werden mit b2 
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nicht notwendige importierte Konsumgüter bezeichnet. Die Höhe der Importe 
ergibt sich somit durch:  !∗ = !!∗ = !! + !! !∗ 
Die Terms of Trade fallen desto höher aus, je mehr Güter exportiert werden, die zu 
relativ hohen Preisen auf den Weltmärkten verkauft werden können.  
Sie sind abhängig von den Preisen für importierte Güter in fremder Währung (PM) 
und dem normalen inländischen Preisniveau (P), sowie dem langfristigen Wechsel-
kurs (e):  ∅ = ! !!!  
Die Handelsbilanz wird über Mengenanpassungen in ein Gleichgewicht gebracht, 
wie dies bei Harrod (1933) der Fall ist. Ein Handelsbilanzdefizit wird folglich durch 
höhere Exporte oder tiefere Importe ausgeglichen und nicht über Preisbewegun-
gen. Die Terms of Trade (∅) und der Importkoeffizient (b) bleiben dabei unverän-
dert. Der externe Mechanismus wirkt ebenfalls in Form eines Multiplikators auf die 
Beschäftigungshöhe. Er steigt mit zunehmenden Exporten, vorteilhafteren Terms 
of Trade (d.h. tieferes ∅) und einem geringeren Importkoeffizienten:  !!∗ = 1∅! !" 
Das Exportevolumen (EX) bestimmt sich durch Faktoren wie dem technologi-
schen Stand eines Landes, der Entwicklung seines Bildungssystems oder durch den 
Grad an Aggressivität mit dem es auf den Weltmärkten auftritt. Je besser die Terms 
of Trade ausfallen (tiefes ∅) und je weniger ein Land abhängig ist von ausländi-
schen Gütern (tiefes b), desto grösser ist der Beitrag des Aussenhandels an die Hö-
he des Trendoutputs und desto stärker ist die Wirkung des externen Beschäfti-
gungsmechanismus.  
Aus der Kombination des internen und des externen Beschäftigungsmechanismus 
wird der Supermultiplikator abgeleitet. Er bestimmt die Höhe des Trendoutputs 
einer offenen Volkswirtschaft:  !∗ = 1! − ! + ! ! ! + !" − ∅!"#  
Der interne Mechanismus legt dabei die Höhe der wirtschaftlichen Aktivität fest, 
während der externe Mechanismus einen Überschuss ermöglicht.  
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Abbildung 208: Bortis – interner und externer Beschäftigungsmechanismus
Die beiden Effekte - der interne und der externe Beschäftigungsmechanismus - 
werden aus obiger Abbildung ersichtlich. Sind Staatsausgaben (G1) und Multiplika-
tor (1/mp) gegeben, dann folgt daraus die Höhe des Trendoutputs durch Qi
*. Seine 
Höhe ergibt sich einzig aus dem internen Mechanismus. Weist das Land nun einen 
Handelsüberschuss aus und übersteigen die Exporte (EX1) die mit den Terms of 
Trade (π) gewichteten Importe (M1), dann ermöglicht dies dem Land einen Über-
schuss über den externen Mechanismus. Die Höhe des externen Mechanismus ist 
dabei nicht nur abhängig von der Höhe der Exporte, sondern auch von ihrer Struk-
tur. Je vorteilhafter die Terms of Trade und je tiefer gleichzeitig die Importe ausfal-
len, desto höher ist der Multiplikator. In der Abbildung führt der Trendoutput zu 
Importausgaben in der Höhe von ∅IMP1. Gleichzeitig kann das Land Güter in der 
Höhe von EX1 exportieren. Dieser Handelsbilanzüberschuss führt zu einem höhe-
ren Trendoutput (Q1). Da der externe Mechanismus aber auch einen Überschuss 
und höhere Fremdwährungsreserven impliziert, ist das Land in einer komfortablen 
Lage. So kann es beispielsweise die Staatsausgaben erhöhen, ohne dafür die Steuern 
anzuheben oder sich zu verschulden. Sofern die Nachfrage dadurch weiter gestärkt 
wird, erhöht sich über den internen Mechanismus der Trendoutput zusätzlich. Dies 
wiederum kann höhere Importe nach sich ziehen, wodurch der kumulative Effekt 
zu einem neuen Gleichgewicht strebt.  
Gerade gegenteilig ist die Situation hingegen, wenn das Trendwachstum, welches in 
der ersten Runde durch den internen Mechanismus festgelegt wird, verbunden ist 
mit einem negativen externen Mechanismus. Dies führt dazu, dass sich das Inland 
0
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verschuldet. Die Verschuldung steigt solange an, bis die Last zu gross wird und Q* 
sinken muss. Dies geschieht über tiefere Staatsausgaben und einen tieferen Kon-
sum. Beides reduziert den internen Multiplikator und führt dadurch zu einem wei-
teren Rückgang des Trendoutputs. Um Vollbeschäftigung wiederherzustellen, 
müsste der Importquotient gesenkt werden. Dadurch würde sich die Handelsbilanz 
verbessern. Die Reduktion von b2 ist vor allem kurz- und mittelfristig schwierig. 
Gelingt die Reduktion des Import-Koeffizienten b1 jedoch nicht, dann bleibt nur 
eine Reduktion des zur Produktion notwendigen Importkoeffizienten b2 übrig. Dies 
würde aber zu einem weiteren Rückgang des Trendoutputs (Q*) führen. Die kumu-
lierte Verschuldung kann letztlich nur über eine Erhöhung des Aussenhandelsüber-










Dadurch wird deutlich, dass ein Aussenhandelsdefizit nur solange möglich ist, wie 
die daraus resultierende Aussenhandelsschuld (CD) durch ausländisches Kapital 
finanziert wird. Auf dieses Kapital muss jedoch ein Zinssatz (i) bezahlt werden. 
Zudem erfolgt in regelmässigen Abständen eine Schuldrückzahlung (mty). Sie ist 
aber nur dann möglich, wenn ein Aussenhandelsüberschuss erzielt werden kann. 
Dies ist wiederum nur über höhere Exporte, tiefere Importe und/oder bessere 
Terms of Trade möglich.  
Ein Land wird folglich versuchen möglichst einen Aussenhandelsüberschuss zu 
erzielen, da es dadurch einerseits im Ausland Vermögen erwirtschaften und im In-
land gleichzeitig ein hohes Beschäftigungsniveau sichern kann. Im Inland wird so 
ein kumulativer Prozess ausgelöst, welcher trotz tiefen Steuern, relativ hohe Staats-
ausgaben, beispielsweise für soziale Sicherheit, Forschung und Infrastruktur ermög-
licht. Gleichzeitig kann dadurch ein hohes Beschäftigungsniveau, eine geringe Ein-
kommensungleichheit und somit auch eine hohe politische Stabilität erreicht wer-
den. Zusätzlich können entsprechende Vermögenserträge im Inland anfallen, so-
fern das Vermögen aus dem Handelsbilanzüberschuss im Ausland investiert wurde.  
Da die Weltwirtschaft einer geschlossenen Volkswirtschaft entspricht, steht welt-
weit jedem Handelsbilanzüberschuss ein Handelsbilanzdefizit gegenüber. Dieser 
Widerspruch zwischen nationalen Zielen und internationalen Beschränkungen 
Jährlicher Zufluss von ausländi-
schem Kapital – Zinszahlungen + 
Schuldrückzahlungen  
Exporte I = Zinszahlungen 
mty = Schuldfälligkeiten 
CD=Aussenhandelsschuld 
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führt deshalb dazu, dass aus der internationalen Arbeitsteilung und dem internatio-
nalen Handel kein harmonisches Zusammenleben folgt. Vielmehr führt der interna-
tionale Handel zu einem Kampf um Absatzmärkte und ausländische Direktinvesti-
tionen, mit dem Ziel möglichst hohe Aussenhandelsüberschüsse zu erwirtschaften.  
Ein kurzer Blick auf die Situation der Schweiz mit Hilfe des Supermultiplikators 
erklärt ihre vorteilhafte Situation seit dem Ende der 1990er Jahre:  !∗ = 1! − ! + ! ! ! + !" − ∅!"#  
Die Schweiz weist im berücksichtigten Zeitraum fast permanent Exportüberschüs-  
se (EX-IMP) auf. Der deshalb mögliche Kapitalexport führt zu hohen Kapitalein-  
künften aus dem Ausland. Die Terms of Trade der Schweiz haben sich ausgehend   
vom Niveau der 1990er Jahren - allerdings mit Schwankungen - insgesamt verbes-  
sert. Die Staatsausgaben (G) 354 wurden stetig erhöht, wobei vor allem die Ausgaben   
im  Gesundheits-  und  Sozialwesen355 zu  einem  deutlichen  Beschäftigungszuwachs   
geführt  haben.  Die  direkte  Steuerbelastung  wurde  gleichzeitig  für  Unternehmen   
und Privatpersonen reduziert. Trotzdem sank die staatliche Verschuldung im Ver-  
hältnis zum Sozialprodukt. Die Einkommensverteilung - im Supermultiplikator re-  
präsentiert durch den Koeffizienten z - blieb zudem verglichen mit anderen Län-  
dern relativ ausgeglichen356, so dass ein hohes Niveau der Konsumausgaben gesi-  
chert werden konnte.  
10.4.5Das Bhaduri-Marglin-Modell für eine offene Volkswirtschaft 
Auch das Modell von Bhaduri und Marglin (1990) erklärt die Beschäftigungshöhe   
durch das Prinzip der effektiven Nachfrage. Entscheidend ist in diesem Modell, wie   
die effektive Nachfrage auf Veränderungen der Reallöhne und der Profite reagiert.   
Bhaduri und Marglin unterscheiden zwei Akkumulationsregime, ein Profit und ein   
Lohn getriebenes Regime. Sofern ein Anstieg der Profitquote höhere Investitionen   
nach sich zieht, welche den tieferen Konsum als Folge des geringeren Lohnanteils   
übersteigen, dann handelt es sich um ein Profit getriebenes Akkumulationsregime.   
Führt hingegen der Anstieg des Lohnanteils zu einer höheren Konsumnachfrage,   
welche  die  tiefere  Profitabilität  von  Investitionsprojekten  und  die  daraus  resultie-  
renden geringeren Investitionsausgaben kompensiert, dann handelt es sich um ein   
Lohn getriebenes Akkumulationsregime.  
354 Sie können beispielsweise anhand der realen staatlichen Konsumausgaben gemessen werden,   
welche ein kontinuierliches Wachstum aufweisen. Allerdings wurden auch temporäre Rückgänge   
verzeichnet, beispielsweise in den Jahren 1992 und 2007/2008.    
355 Wobei gesagt werden muss, dass nur ein Teil dieser Kosten durch staatliche Ausgaben geleistet   
wird und ein bedeutender Teil auf die Konsumausgaben der privaten Haushalte fallen.    
356 Diese Aussage gilt allerdings nicht für die im internationalen Vergleich grosse Ungleichvertei-  
lung bei den Vermögen und die höchsten Einkommen.  
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In einer offenen Volkswirtschaft nimmt zusätzlich die Wettbewerbsfähigkeit eines 
Landes (ψ) eine entscheidende Rolle ein. Sie ist abhängig von der Höhe des Wech-
selkurses und des Preisniveaus im Vergleich zu den Handelspartnern:  ! = !!!!  
Mit e wird der Wechselkurs der inländischen Währung in Einheiten der ausländi-
schen Währungen bezeichnet. Pf entspricht hingegen dem Preisniveau von fertigge-
stellten Produkten des Handelsrivalen, gemessen in ausländischer Währung. Dieser 
Wert wird als konstant angenommen. Mit P werden die inländischen Preise, sowie 
das Niveau der Exportpreise von Endgütern bezeichnet. Die preisliche Wettbe-
werbsfähigkeit des Inlands steigt somit bei einer Abwertung der inländischen Wäh-
rung, einem tieferen inländischen Preisniveau und/oder einem höheren ausländi-
schen Preisniveau. Letzteres wird nachfolgend aber als konstant angenommen.  
Eine Abwertung der Währung (de/e) erhöht dann die internationale preisliche 
Wettbewerbsfähigkeit (dψ/ψ), wenn die Rate der Preiszuwächse (dP/P) bei kon-
stantem Pf geringer ist, als die Abwertung selber. Sofern hingegen die Abwertung 
der inländischen Währung zu einem stärkeren Anstieg der inländischen Preise 
führt, beispielsweise aufgrund höherer Preise bei importierten Zwischengütern, 
sinkt die preisliche Wettbewerbsfähigkeit:  !"! = !"! − (!"! ) 
Für eine offene Volkswirtschaft, welche einen Teil ihrer Rohmaterialien importiert, 
ergibt sich folgende Preisgleichung:  ! = (1 + !)(!!"!!!!) 
Mit brm wird die Menge an importiertem Rohmaterial pro produzierter Einheit und 
mit Pf
’ die Importpreise von Rohmaterial in ausländischer Währung bezeichnet. 
Der Koeffizient µ bezeichnet die Gewinnmarge pro Einheit an Arbeitskosten. Mit 
e wird der Wechselkurs der inländischen Währung in Einheiten der ausländischen 
Währungen bezeichnet. Die Preise inländischer Güter steigen somit mit der Ge-
winnmarge, der Menge und dem Preis von importierten Rohmaterialien. Der Profi-
tanteil am Volkseinkommen ist dadurch auch abhängig von der Menge und vom 
Preis der importierten Rohmaterialien und nicht nur vom Lohnsatz der Arbeits-
kräfte (w), der Arbeitsproduktivität (1/χ) und den inländischen Preisen (P). Je hö-
her die Preise für die importierten Rohmaterialien ausfallen, desto stärker reduziert 
sich der Profitanteil.  
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Mit wn wird dabei der Geldlohnsatz und mit χ die notwendige direkte und indirekte 
Arbeit pro Einheit des Endgutes bezeichnet:  ℎ = ! − (!!! + !!"!!!!) /! 
Der Netto-Profitanteil ist somit umso grösser, je höher das inländische Preisniveau 
inklusive der Exportpreise (P) ausfällt, je tiefer die Geldlöhne (wn) sind, je geringer 
die Menge an direkter und indirekter Arbeit zur Produktion (χ) ist und je geringer 
die Kosten für die importierten Rohmaterialien für die Produktion  (!!"!!!!)  
ausfallen. 
 
Die totale Differentiation obiger Gleichung ergibt:  dℎ = (1 − ℎ) d!! − ! d!!!! − (1 − !)(d!! )  
Dabei wird mit ! = (!!!)/(!!! + !!"!!!!) 
der Anteil der Lohnkosten in Einheiten der Primärkosten bezeichnet. Bei den Pri-
märkosten handelt es sich um die effektiv im Inland anfallenden Kosten. Sie sind 
abhängig von der zur Produktion notwendigen direkten und indirekten Arbeit 
(χwn) und den importierten Rohmaterialien (brmP’fe). Die Einnahmen durch die 
Exporte (EX) und die Ausgaben für Importe (IMP) in inländischer Währung wer-
den wiederum als Proportion des Einkommens bei vollständiger Kapazitätsauslas-
tung (Y*=1) formuliert:  !" = !"!! und !"# = !!! − !"#! 
Diese Gleichungen beschreiben den Einkommenseffekt des Aussenhandels. Dabei 
wird mit !! 
das als konstant angenommene internationale Preisniveau der importierten Rohma-
terialien (P’f)  
und der Endgüter (Pf) bezeichnet. EXV und IMPV bezeichnen das Export- bezie-
hungsweise Importvolumen. Die Veränderung der Exporthöhe ist somit abhängig 
von der Elastizität zwischen Exportvolumen (EXV) und der internationalen Wett-
bewerbsfähigkeit:
 
!!"! !!"!!" = !!"!  mit !!"!  > 0 
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Das Importvolumen (IMPV) hängt einerseits von der internationalen Wettbewerbs-
fähigkeit und andererseits vom Aktivitätsniveau der inländischen Volkswirtschaft 
ab. Letzteres wird anhand der Kapazitätsauslastung (n) gemessen. Die Importe sin-
ken dadurch mit zunehmender Wettbewerbsfähigkeit und steigen mit zunehmen-
dem Aktivitätsniveau:  !"#! = !"#!(!,!) mit !!"#!!" < 0, !!"#!!" > 0 
Die Elastizitäten der Importvolumen im Verhältnis zur preislichen Wettbewerbsfä-
higkeit und zum Aktivitätsniveau ergeben sich somit wie folgt:  !!"#! !!"#!!" = −!!"#!  und !!"#! !!"#!!" = !! wobei !!, !!"#!  > 0 
Die Gleichungen für die Reaktion des Export- und des Importvolumens auf Preis-
veränderungen, beschreiben den Preiseffekt des Aussenhandels. Zur Vereinfachung 
wird angenommen, dass im Ausgangszustand die Importe und die Exporte gleich 
hoch sind (EX0=IMP0). Werden die Gleichungen für den Einkommens- und den 
Preiseffekt kombiniert, dann kann die Wirkung einer Währungsabwertung auf das 
Handelsbilanzgleichgewicht wie folgt beschrieben werden:  !"# − !"#$ = ! ⋅ !" !!"! + !!"#! − 1 !!! − !! ⋅ !" ⋅ !", 
wobei mit SP der ursprüngliche Anteil der Importe und der Exporte am Einkom-
men bezeichnet wird. Das Verhältnis zwischen Exporten und Importen steigt folg-
lich  
§ mit einer zunehmenden internationalen Wettbewerbsfähigkeit, 
§ bei einer wachsenden Exportnachfrage, als Folge eines Anstiegs der preisli-
chen Wettbewerbsfähigkeit, 
§ durch einem starken Rückgang der Importnachfrage, als Reaktion auf eine 
Zunahme der Wettbewerbsfähigkeit und  
§ bei einer geringen Reaktion der Importe auf einen Anstieg des inländischen 
Aktivitätsniveaus.  
Die Gleichgewichtsbedingung für die offene Volkswirtschaft ergibt sich aus den 
Gleichgewichtsbedingungen für die geschlossene Volkswirtschaft (I=S) und die 
Gleichgewichtsbedingung für die offene Volkswirtschaft (EX=IMP). Die Erspar-
nisse ergeben sich durch den Anteil des Einkommens, welcher aus den Profiten 
gespart wird (s), der Höhe der Profite (h) und dem Aktivitätsniveau der Volkswirt-
schaft, gemessen anhand der Kapazitätsauslastung (n):  ! = !ℎ! mit Y* = 1 
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Die Ersparnisse wachsen somit durch eine höhere marginale Sparneigung aus Pro-
fiten, steigenden Profiten und dem Aktivitätsniveau der Volkswirtschaft. Die Höhe 
der Investitionen ist abhängig von der Höhe der Profite (h) und der Kapazitätsaus-
lastung (n):  ! = !(ℎ,!) mit Y*=1, Ih > 0, Iz =0
Je höher die Profitabilität und die Kapazitätsauslastung ausfallen, desto stärker stei-
gen die Investitionen. Das Aussenhandelsgleichgewicht folgt aus der Gleichheit 
zwischen Exporten und Importen. Die Gleichgewichtsbedingung für die offene 
Volkswirtschaft ergibt sich somit durch:  ! + !"# = ! + !"
Aus obigen Definitionen folgt: !ℎ! + !"# = ! ℎ,! + !".
Aus dem totalen Differential dieser Gleichung und der zuvor hergeleiteten Glei-
chung für den Effekt einer Abwertung der Währung,
  
!"# − !"#$ = ! ∙ !" !!"! + !!"#! − 1 !"! − !! ∙ !" ∙ !",
kann der Effekt einer Währungsabwertung auf die Kapazitätsauslastung hergeleitet 
werden:  d! = !!! !! − ! dℎ + !!! ∙ !" ∙ !(!!"! + !!"#! − 1)(d!! )
Dabei weist ! = (!" ∙ !! + !ℎ − !!)
einen positiven Wert auf.357 In der ersten eckigen Klammer wird die Reaktion des  
Profitanteils (h) und der Kapazitätsauslastung auf die Abwertung der inländischen  
Währung beschrieben. In der zweiten eckigen Klammer zeigt sich der Effekt der  
Abwertung auf die internationale preisliche Wettbewerbsfähigkeit des Inlands und  
die  Reaktion  der  Handelsbilanz  darauf.  Die  preisliche  Wettbewerbsfähigkeit  des  
Inlandes steigt dann, wenn die Abwertung der Währung die inländische Inflations- 
rate übersteigt.  
357 Dies ergibt sich aus folgender zuvor vorgenommenen Definition !ℎ − !! > 0.
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Ein positiver Handelseffekt resultiert daraus, wenn die summierten Handelselastizi-
täten den Wert 1 übersteigen und somit die Marshall-Lerner-Bedingung erfüllt ist:  !!"! + !!"#! > 1 .
Die Verteilungswirkung der Abwertung ist nicht eindeutig. Dies zeigt sich aus der 
ersten eckigen Klammer der obigen Gleichung. Sowohl ein höherer, als auch ein 
geringerer Profitanteil sind möglich, je nachdem wie sich die inländischen Preise und 
Geldlöhne als Folge davon verändern.358 Führt die Abwertung der Währung zu einer 
höheren preislichen Wettbewerbsfähigkeit (dψ >0) und einem grösseren Profitanteil 
(dh>0), dann resultiert ein tieferer Reallohnsatz.359  
Die Entwicklung der Volkswirtschaft ist deshalb abhängig davon, ob die Marshall-
Lerner-Bedingung erfüllt ist und ob es sich um ein Lohn oder ein Profit getriebenes 
Wachstumsregime handelt. Ist die Marshall-Lerner-Bedingung erfüllt und handelt es 
sich um ein Profit getriebenes Wachstumsregime, dann führen die tieferen Reallöhne 
zu einer höheren effektiven Nachfrage über eine Zunahme der Investitionen. 
Gleichzeitig ermöglicht die grössere preisliche Wettbewerbsfähigkeit eine 
Verbesserung der Handelsbilanz. Handelt es sich hingegen um ein Lohn getriebenes 
Wachstumsregime, dann sind die Effekte der Währungsabwertung auf Wachstum 
und Beschäftigung nicht eindeutig.  
Grundsätzlich gilt, dass mit zunehmender Offenheit einer Volkswirtschaft der 
Handelseffekt für die Entwicklung der Volkswirtschaft umso wichtiger wird. Die 
internationale Offenheit eines Landes zeigt sich im Modell einerseits durch den 
Anteil des Aussenhandels am Sozialprodukt und andererseits durch höhere Werte für 
die Preiselastizitäten der Exporte und Importe. Je stärker folglich die Exporte und die 
Importe auf Veränderungen der Preise reagieren und je grösser der Anteil der 
Exporte und Importe im Verhältnis zum Sozialprodukt ausfällt, desto grösser ist der 
Effekt des Aussenhandels auf die Entwicklung von Wachstum und Beschäftigung 
eines Landes.   
Sofern der Handelseffekt, welcher sich in nachfolgender Gleichung in der zweiten 
eckigen Klammer zeigt, den Effekt in der ersten eckigen Klammer dominiert, erhält 
auch ein Lohn getriebenes Wachstumsregime einen Profit getriebenen Charakter:  (d! = !!! !! − !" dℎ + !!! ∙ !" ∙ ! !!"! + !!"#! − 1 d!! ) 
!"! − ! !!!!! − (1− !) !!! . 358Dies folgt aus dℎ=(1−ℎ)
359 
Die Gleichungen 
!"! = !"! − (!"! ) und dℎ = (1− ℎ) !"! − ! !!!!! − (1− !) !!! im-
plizieren, dass (de/e) > (dP/P) > dwn/wn).
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Grund  dafür  ist,  dass  tiefere  Preise  über  tiefere  Löhne  zu  einer  Ausdehnung  der 
Exporte führen. Dies resultiert insgesamt in einer höheren effektiven Nachfrage.  
Daraus folgt, dass mit einer steigenden Bedeutung des Aussenhandels, die Strategie   
eines Lohn getriebenen Wachstums eher aufgegeben werden muss. An dessen Stel-  
le  werden  vermehrt  Exportüberschüsse  angestrebt,  welche  eine  Erhöhung  des   
Wachstums  ermöglichen.  Dafür  müssen  aber  restriktive  makroökonomische  Be-  
dingungen eingehalten werden. Nur so können die Reallöhne und die Inflation tief   
gehalten und die preisliche Wettbewerbsfähigkeit verbessert werden. Ein derartiges   
Wachstumsregime kann nach Bhaduri und Marglin (1990, S. 388) mit einem Klas-  
senkompromiss  einhergehen,  sofern  dadurch  ein  hohes  Beschäftigungsniveau  si-  
chergestellt werden kann. Wiederum besteht das Problem dieser Wachstumsstrate-  
gie allerdings darin, dass exportorientierte Wachstumsregime nicht von allen Län-  
dern verfolgt werden können, da es sich bei der Weltwirtschaft um eine geschlos-  
sene Volkswirtschaft handelt. Exporte und Importe müssen sich dementsprechend   
zu Null summieren.360  
Das Modell von Bhaduri und Marglin (1990) wurde in verschiedenen Studien empi-  
risch getestet. Dabei zeigt sich häufig, dass vor allem grosse und mittlere europäi-  
sche  Volkswirtschaften  und  die  USA  Lohn  getriebenen  Wachstumsregimen  ent-  
sprechen.  Kleine  offene  Volkswirtschaften  wie  die  Niederlande,  Österreich  und   
die Schweiz tendieren hingegen eher dazu, Profit getriebenen Regimen zu entspre-  
chen (Hartwig 2014, S. 3 und Hartwig 2013). Hartwig (2013, S. 943) zieht daraus   
den Schluss, dass das geringe Wachstum der Reallöhne in den 1990er Jahren in der   
Schweiz zu einer Erhöhung des Bruttoinlandprodukts beigetragen habe. Gleichzei-  
tig sei dadurch aber auch das Produktivitätswachstum geschwächt worden. Der Ef-  
fekt der Lohnentwicklung auf die Produktivität falle dabei aber nur gering aus.  
10.4.6Die Rolle absoluter Handelsvorteile  
Ricardos klassische Theorie und das neoklassische Modell der Faktorproportionen 
gehen davon aus, dass komparative Vorteile für die Festlegung der internationalen 
Arbeitsteilung entscheidend sind. Dabei produziert jedes Land eines oder mehrere 
Güter,  bei  dessen  Produktion  es  einen  komparativen  Vorteil  gegenüber  anderen 
Ländern aufweist. Es gibt somit keine Länder, welche von der Produktion ausge-  
schlossen  sind.  Sofern  in  allen  Ländern  der  Preismechanismus  auf  allen  Märkten   
funktioniert,  besteht  zudem  in  keinem  Land  Arbeitslosigkeit.  Unbeschränkter  in-  
ternationaler Handel ist somit zum Vorteil aller Teilnehmer.  
360 „The only problem with this strategy is that it is impossible for all countries to achieve a trade   
surplus simultaneously. And yet, the lure of this impossibility has contributed substantially to the   
disintegration of the traditional social democratic ideology without any coherent alternative taking  
its place“ (Bhaduri und Marglin 1990, S. 388). 
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Im Gegensatz dazu argumentieren verschiedene Autoren, dass nicht relative, son-  
dern  absolute  Standortvorteile  die  Verteilung  der  Produktion  im  geographischen 
Raum bestimmen (z.B. Caves 1982, Jones 1980, 2000361, Dosi et al. 1990362, David-  
son 1994363, Baldone et al. 2007, Milberg und Winkler 2013). Grundlage für diese 
Argumentation   bildet   nicht   zuletzt   die   Kritik   an   Ricardos   Theorie   des 
komparativen  Vorteils.  Diese  Kritik  bezieht  sich  vor  allem  auf  die  historischen,  
konzeptionellen,  aber  auch  auf  ethische  Grenzen  des  Ansatzes  (Milberg  und   
Winkler 2013, S. 79ff).  
Ricardo  entwickelte  seine  Theorie  nicht  zufällig  unter  Verwendung  der  Länder   
England und Portugal. Hintergrund des verwendeten Beispiels bildet der 1703 zwi-  
schen  Portugal  und  England  geschlossene  Methuen-Vertrag.  Die  portugiesische   
Regierung hatte am Ende des 17. Jahrhunderts begonnen der Bevölkerung das Tra-  
gen von ausländischen Kleidern zu verbieten. Mit Hilfe von Zöllen wollte sie die   
portugiesische Tuchindustrie fördern und vor ausländischer Konkurrenz schützen.   
Dies wiederum hatte eine nachteilige Wirkung auf die englische Tuchindustrie und   
ihre Händler. Sie wurden dadurch von einem damals wichtigen Markt abgeschnit-  
ten. Der Vertrag zwischen den beiden Handelspartnern verpflichtete die Portugie-  
sen ihre auf englisches Tuch erhobenen Importzölle abzubauen. England verpflich-  
tete sich im Gegensatz dazu, die Einfuhr von portugiesischem Wein durch die Er-  
hebung eines Vorzugszolls zu erleichtern. Dadurch erhöhte sich der relative Preis   
des in England eigentlich beliebteren französischen Weins gegenüber dem portu-  
giesischen. Gleichzeitig verbesserten sich dadurch aber auch die Exportmöglichkei-  
ten portugiesischer Weinbauern. Der Vertrag wurde von Portugal allerdings nicht   
ganz freiwillig unterzeichnet. Portugal war zu dieser Zeit abhängig von der militäri-  
schen Unterstützung Englands zur Sicherung seiner Kolonien, sowie zur Absiche-  
rung gegenüber Spanien. Das Resultat des Freihandelsvertrags zwischen den beiden 
361 „Once international mobility in an input is allowed, absolute advantage becomes a concept that 
takes its rightful place alongside comparative advantage in explaining the direction of international 
commerce“ (Jones 2000, S. 7).     
362 „Our hypothesis is thus that absolute advantages dominate over comparative advantages as 
determinants of trade flows. Their dominance means that they account for most of the composi-
tion of trade flows by country and by commodity at each point in time and explain the evolution 
of such trade flows over time. This dominance takes two forms. First, absolute advan-tages/
disadvantages are the fundamental factors, which explain sectoral and average competiti-veness, 
and, thus, market shares. Second, they also define the boundaries of the universe within which 
cost-related adjustments take place“ (Dosi et al. 1990, S. 151).                                                        .      
363 „Today, with the existence of multinational firms and the ease with which capital and 
technology can be transferred internationally, differences in relative ‚real‘ cost of production in 
industries that are not climate or mineral deposit dependent reflects national differences in money 
wages (measured in terms of a single currency) and differences in what each society believes 
are‚ civilized‘ working conditions for its labour force. In a laissez-faire international system, 
industrial trade patterns are likely to reflect differences in (a) nominal wages, (b) occupational 
safety and other labour expenses, (c) tax laws and (d) political stability among nations“
(Davidson 1994, S. 242). 
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Ländern führte dazu, dass die noch junge und wenig entwickelte portugiesische 
Tuchindustrie durch die englischen Konkurrenzprodukte ruiniert wurde. Im Ge-
genzug konnte die englische Tuchindustrie durch die Grössenvorteile in der Pro-
duktion ihre Stückkosten weiter senken.294 Der Handelsvertrag führte unter ande-
rem dazu, dass sich die portugiesische Leistungsbilanz weiter verschlechterte und 
ein grosser Teil des Goldes aus Brasilien zur Bezahlung englischer Güter verwendet 
werden musste. Unter anderem dies wiederum begünstigte die Konzentration des 
globalen Goldhandels in England (Felipe und Vernengo 2002, S. 57). Der histori-
sche Hintergrund der Entstehung von Ricardos Theorie zeigt, dass selbst das von 
Ricardo selbst gewählte Beispiel einer Handelsliberalisierung, zu keinen eindeutigen 
Resultaten bezüglich der Wünschbarkeit der Massnahme führt. Es kann deshalb 
nicht grundsätzlich davon ausgegangen werden, dass Freihandel für alle beteiligten 
Akteure letztlich vorteilhaft ist. Diese Feststellung wird in der ökonomischen Lite-
ratur dementsprechend schon lange thematisiert, beispielsweise von Thomas Mun 
(1664)295 oder Friedrich List (1841)296.  
Neben dieser Kritik, welche aus den historischen Hintergründen abgeleitet wird, 
werden weitere vor allem konzeptionelle Kritikpunkte genannt. Viele davon wur-
den in den zuvor präsentieren Modellen aufgenommen. Es handelt sich dabei um 
die impliziten und expliziten Kritikpunkte, beispielsweise an der Annahme konstan-
ter Skalenerträge und der Abwesenheit von Transaktionskosten (z.B. Krugman 
1991), der statischen Natur der Analyse (z.B. Lewis 1954, Bhagwati 1958, Prebisch 
364„The result was obvious: Portuguese cloth manufacture was strangled in its infancy. ‚Free trade‘  
ruined  Portuguese  industry.  Instead  of  developing  a  dynamic  garment  and  textile  industry,  
Portuguese  capital  flowed  massively  into  wine  making,  even  affecting  investments  in  corn  and  
other foodstuffs. On the other hand, England expanded its garment and textile industry, and the  
achievement of larger-scale production meant a reduction in costs. Indeed, English competitiven- 
ess in the sector increased“ (Felipe und Vernengo 2002, S. 56).                                                        . 
365 Bortis (2003b) vergleicht den merkantilistischen Ansatz von Thomas Mun mit dem Freihan- 
delsargument von David Ricardo. Mun empfiehlt zur Steigerung des nationalen Wohlstandes und  
der nationalen Beschäftigung die Erzielung eines Leistungsbilanzüberschusses (Bortis 2003b, S.  
3). Dazu sollten Importe aus dem Ausland möglichst gering gehalten und falls möglich, durch  
inländische Güter ersetzt werden.                                                                            .   
366 „Es ist eine gemeine Klugheitsregel, dass man, auf dem Gipfel der Grösse angelangt, die Leiter,  
mittelst welcher man ihn erklommen, hinter sich werfe, um andern die Mittel zu benehmen, uns  
nachzuklimmen. Hierin liegt das Geheimnis der kosmopolitischen Lehre Adam Smiths und der  
kosmopolitischen Tendenzen seines grossen Zeitgenossen William Pitt und aller seiner Nachfol- 
ger  in  der  britischen  Staatsverwaltung.  Eine  Nation,  die  durch  Schutzmassregeln  und  Schiff- 
fahrtsbeschränkungen ihre Manufakturkraft und ihre Schifffahrt so weit zur Ausbildung gebracht  
hat, dass keine andere Nation freie Konkurrenz mit ihr zu halten vermag, kann nichts Klügeres  
tun, als diese Leiter ihrer Grösse wegzuwerfen, andern Nationen die Vorteile der Handelsfreiheit  
zu predigen und sich selbst reumütig anzuklagen, sie sei bisher auf der Bahn des Irrtums gewan- 
delt und jetzt erst zur Erkenntnis der Wahrheit gelangt“ (List 1841, S. 190f).  
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1950, 1959, 1963, Thirlwall 2011367), der Annahme von Vollbeschäftigung (vgl. z.B.  
Keynes  1936/2002,  Bortis  1997),  der  nicht  berücksichtigen  Kapitalmobilität  und  
damit verbunden der anhaltenden Handelsbilanzungleichgewichte (vgl. z.B. Milberg  
und Winkler 2013), der nicht berücksichtigten kumulativen Wirkung eines Aussen- 
handelsüberschusses auf die Beschäftigung (Kaldor 1966, 1970, Dixon und Thirl- 
wall 1975, Bortis 1997), anhaltender technologischer Unterschiede in der Entwick- 
lung  (z.B.  Kaldor  1966,  1970,  Amsden  2001368),  der  eingeschränkten  Erklärungs- 
kraft des Modells in einer Welt mit einem hohen Mass an vertikaler Spezialisierung  
(vgl.  z.B.  Baldone  et  al.  2007369)  oder  den  nicht  berücksichtigten  institutionellen  
Hintergründen  und  verteilungspolitischen  Folgen  einer  gewählten  Entwicklungs- 
strategie (vgl. z.B. Bhaduri und Marglin 1990, Blinder 2007370).  
Zusammenfassend ziehen Milberg und Winkler (2013) deshalb bezüglich der Theo- 
rie des komparativen Vorteils die ernüchternde Folgerung: „The principle of com- 
parative  advantage  is  relevant  in  a  world  with  no  capital  mobility,  no  unemploy- 
ment,  little  trade  in  intermediate  goods  and  in  which  the  international  payments  
system  brings  an  automatic  reversal  of  trade  imbalances.  It  is  of  much  less  
relevance  in  the  world  we  find  ourselves  in  today,  charakterized  by  rapid  
international  capital  mobility,  footlose  input  production,  intense  technological  
competition,  persistent  trade  imbalances,  and  stagnant  wages  in  many  countries »  
(Milberg  und  Winkler  2013,  S.  80).  Die  Relevanz  einer  Theorie  absoluter  
Handelsvorteile erklärt sich aus dieser Kritik.  
367 „The gains from trade are ‚once for all‘. They do not recur. Once the process of resource rea- 
location  through  trade  has  taken  place,  there  are  no  further  gains.  The  law  of  comparative  
advantage,  therefore,  has  nothing  to  say  about  the  growth  effects  of  trade.  The  law  is  
static“ (Thirlwall 2011, S. 507).                                                        . 
368 „Because a poor country’s lower wages may prove inadequate against a rich country’s higher  
poductivity,  the  model  of  „comparative  advantage“  no  longer  behaves  predictably:  latecomers 
cannot necessarily industrialize simply by specializing in a low-technology industry. Even in such  
an industry, demand may favor skilled incumbents“ (Amsden 2001, S. 5f).   
369 „It follows that traded goods will embody ‘advantages’ specific to different countries, so that it  
will be impossible to say that the goods exported by a country are the ones over which the count- 
ry has a comparative advantage. Furthermore, it will be also difficult to identify comparative ad- 
vantages in the production of intermediate goods, as in autarky the intermediate good by itself  
would not be produced, lacking a market of its own, and therefore we do not have the conditions  
to verify the existence of such a comparative advantage. It is at least likely that what gives rise to  
an advantage in world markets and originates a trade flow is the existence of an absolute cost  
advantage and a specific combination of the phases of production taking place in different count- 
ries. (Baldone et al. 2007, S. 1729).  
370 „The basic gains-from-trade „theorem“ is that the gains to winners exceed the losses to the  
losers, leaving the nation as a whole ahead. That’s nice to know, and it is the main reason while  
almost all economists support free trade. But trade liberalization is not, repeat not, a Pareto im- 
provement unless the losers are actually, not theoretically, compensated – which they never are  
(Blinder 2007, S. 24).  
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Absolute Vorteile können verschiedene Ursachen haben, wobei Löhne, Steuern, die  
Gesetzgebung  in  unterschiedlichen  Bereichen,  politische  Stabilität,  die  Währung  
oder  das  Bildungsniveau  der  Bevölkerung  wichtige  Faktoren  sein  können.  Alle  
diese Faktoren werden aber durch politische Entscheidungen beeinflusst oder gar  
determiniert.  Absolute  Handelsvorteile  können  somit  durch  politische  
Entscheidungen  angestrebt  werden.  Damit  verbunden  ist  ein  Wettbewerb  um  
Löhne, Steuern, Währungen, gesetzliche Regelungen zum Schutz der Umwelt oder  
die Verfügbarkeit von hochspezialisierten Arbeitskräften (Michaels et al. 2001). Da  
aber  international  tätige  Unternehmen  ihre  Produktion  zur  Ausnutzung  dieser  
unterschiedlichen  länderspezifischen  Vorteile  auf  verschiedene  Länder  verteilen  
können,  ist  eine  Analyse  von  Wertschöpfungsketten  zum  Verständnis  der  
wirtschaftlichen Globalisierung entscheidend.  
10.4.6.1Die Verteilung der Produktion im geographischen Raum  
Milberg und Winkler (2013) argumentieren, dass sich die wirtschaftliche Globalisie- 
rung neben den zwei Komponenten Produktion (Handel und ausländische Direk- 
tinvestitionen)  und  Finanzierung  auch  aufgrund  neuer  Unternehmensstrategien  
ausdehnt. Diese zeichnen sich durch die Suche nach geringeren Kosten und flexib- 
leren  Prozessen  zur  Implementierung  von  Systemen  zur  Massenanfertigung  von  
Gütern aus. Gleichzeitig wird eine zunehmende Konzentration auf die Kernaktivi- 
täten angestrebt, auch mit dem Ziel, mehr Ressourcen in Finanzaktivitäten zu ver- 
schieben  und  zusätzliche  Erträge  für  Anteilseigner  zu  schaffen  und  dadurch  den  
Shareholder Value zu maximieren. Es wird zudem versucht, die langfristigen Ver- 
pflichtungen gegenüber Arbeitnehmern, in der Form von langfristigen Arbeitsver- 
trägen, Arbeitsbeziehungen und Sozialpartnerschaften und gegenüber dem Staat, in  
der Form vor allem von Steuerabgaben, auf ein Minimum zu reduzieren. „Offsho- 
ring“, also die Auslagerung und geographische Streuung von wirtschaftlichen Akti- 
vitäten des eigenen Unternehmens, ist dabei ein Mittel um die genannten Ziele zu  
erreichen.371 Milberg und Winkler (2013, S. 37) definieren „Offshoring“ als: „...all 
371 „Our own account adds another factor to the explanation of globalization: A shift in corporate  
strategy, involving a search for lower cost and greater flexibility to implement a process of ‚mass  
customization‘, and a desire to focus on ‚core‘ activities and allocate more resources to financial  
activity and short-run shareholder value while reducing commitments to long-term employment  
and job security. Offshoring – a key component of the globalization of production – is part of  
the larger corporate strategic shift over the past twenty-five years which attempted to realign the  
interests of shareholders and managers, reduce the scope of the firm and long-term employment  
relations  while  pursuing  production  strategies  that  better  serve  market  demand  for  brand  and  
variety. Globalization should be seen in the context of this broader corporate shift, as offshoring  
has given firms the chance to raise profits while keeping price inceases low by reducing costs,  
raising flexibility, offloading risks, and occasionally bypassing labor and environmental regulation,  
all the while retaining rents from design, marketing, and financial acitivity“   
(Milberg und Winkler 2013, S. 12).  
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purchases of intermediate inputs from abroad, whether done through arm’s-length 
contract (offshore outsourcing) or within the confines of a single multinational 
cooperation (intra-firm trade)“.  
Die stärkere Auslagerung von Teilen der Produktion ins Ausland führt zu einer 
höheren vertikalen Spezialisierung, wodurch immer mehr Exporte auf dem Import 
von Gütern basieren (vgl. Hummels et al. 1998 und 2008 oder Koopman et al. 
2010). Somit erklärt sich ein wesentlicher Teil des Anstiegs des Welthandels aus 
dieser Zunahme der vertikalen Spezialisierung. Die Erweiterung der Arbeitsteilung 
erfolgt somit innerhalb einer Wertschöpfungskette („trade in task“ vgl. Grossman 
und Rossi-Hansberg 2006) und nicht zwischen der Produktion verschiedener End-
güter wie Wein oder Textilien. Im Gegensatz zu Heckscher (1919) und Ohlin 
(1933), bei welchen die Faktorausstattung, die Präferenzen und die Technologie die 
entscheidende Rolle zur Erklärung der Arbeitsteilung spielen, sind es bei der Analy-
se von Wertschöpfungsketten deshalb vor allem die Machtbeziehungen zwischen 
verschiedenen Produzenten, dem Management, von Regierungen, Unternehmen, 
Haushalten oder Nichtregierungsorganisationen.  
Die verfügbaren Daten zum Schweizer Aussenhandel mit Waren erlauben keine 
Berechnung der Offshore-Intensität, wie sie beispielsweise durch Feenstra und 
Hanson (1996) oder Milberg und Winkler (2013) durchgeführt wurde. Möglich ist 
allerdings beispielsweise eine Gegenüberstellung der gesamten Warenexporte mit 
den importierten Halbfabrikaten und Zwischenprodukten. Hier zeigt sich, dass die 
gesamten Warenexporte, gemessen in Schweizer Franken, deutlich stärker zuge-
nommen haben, als die Kosten für die importierten Halbfabrikate und Zwischen-
produkte. Wird jedoch das Verhältnis zwischen dem Gewicht der Exporte und den 
importierten Halbfabrikaten und Zwischenprodukten - gemessen in Kilogramm – 
betrachtet, dann zeigen sich nur geringe Veränderungen seit 1990.  
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Abbildung 209: Gesamte Schweizer Warenexporte im Verhältnis zu den importierten Halbfab-
rikaten und Zwischengütern	
Abbildung: Das Verhältnis zwischen den Warenexporten gemessen in Schweizer Franken zu 
den importierten Halbfabrikaten und Zwischengütern zeigt einen anhaltenden Anstieg im berück-
sichtigten Zeitraum. Daraus folgt, dass die Kosten der zur Produktion notwendigen Güter im 
Verhältnis zu den Erträgen aus den Exporten tendenziell rückläufig sind. Eine ähnliche Ent-
wicklung ist bei der Messung dieses Verhältnisses in Kilogramm nicht ersichtlich.  
10.4.6.2Die Analyse von Wertschöpfungsketten  
Nach Milberg und Winkler (2013) versuchen Unternehmen ihre Profite zu maxi-
mieren, in dem sie die Wertschöpfungsketten ihrer Produktion optimal organisie-
ren. Dabei streben sie neben einer Reduktion der Kosten, auch eine hohe Flexibili-
tät und geringe Risiken an. Um die Profitabilität der Produktion zu erhöhen, fokus-
sieren sich Unternehmen auf ihre Kernkompetenzen und lagern Produktionsabläu-
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fe  aus,  welche  durch  Zulieferer  oder  in  anderen  Ländern  günstiger  durchgeführt 
werden können.372  
Dynamische Handelsgewinne entstehen demnach dadurch, dass in einem Land o-  
der einer Region Arbeitsplätze entstehen und die höheren Profite auch zu höheren   
Investitionen  führen.  Empirische  Untersuchungen  vor  allem  für  die  USA  deuten   
darauf hin, dass zwar die Profitabilität von Unternehmen und die Importe aus Län-  
dern  mit  tiefen  und  mittleren  Einkommen  seit  den  1970er  Jahren  deutlich  zuge-  
nommen haben. Gleichzeitig ist der Anteil der Investitionen am Sozialprodukt aber   
gefallen. Die höheren Profite haben somit nicht zu entsprechend höheren Investi-  
tionen geführt (vgl. Milberg und Winkler 2013). Wie weiter unten ausgeführt wird,   
ist bei der empirischen Analyse aber bereits die Messung der Profite bei multinatio-  
nalen Unternehmen äusserst schwierig. 
Milberg  und  Winkler  (2013)  finden  Hinweise  darauf,  dass  sich  die  geographische   
Konzentration der Produktion seit den 1970er Jahre erhöht hat. Gleichzeitig habe   
aber auch die Preismacht und die Konzentration bei führenden globalen Konzer-  
nen zugenommen. Daraus schliessen sie, dass sich durch die Globalisierung zwar   
der Wettbewerb zwischen Produzenten von Zwischengütern erhöht hat, gleichzei-  
tig aber auch die Preissetzungsmacht der grossen Konzerne angestiegen ist: „The  
result  is  an  asymmetrie  of  market  structures  within  the  GVCs  with  oligopolistic 
lead  firms  at  the  top,  and  competitive  markets  among  the  lower-tier  suppliers“   
(Milberg  und  Winkler  2013,  S.  123).  Diese  Asymmetrie  ermöglicht  es  globalen 
Konzernen über einen stärkeren Wettbewerb bei Zulieferfirmen und ein verstärktes 
Marketing ihre Profitabilität zu erhöhen.373  
10.4.6.3Die Rolle des Steuerwettbewerbs, von Steueroasen und Transfer-Pricing 
Die Aufteilung von Wertschöpfungsketten ermöglicht auch eine Minimierung der   
Steuerlast.  So  können  wertschöpfungsintensive  Unternehmenseinheiten  in  Regio-  
nen oder Länder aufgebaut werden, in denen die allgemeine Steuerlast oder spezifi-  
sche Steuern verhältnismässig gering ausfallen. Gelingt es einem Land, transnatio-
372  Bei dieser Reorganisation der Produktion sind nicht alleine die Kosten entscheidend: „The 
competitive struggle by firms to increase value added within GVCs („global value chains“ Anm. d. 
Verf.) - so-called industrial upgrading - is a function not simply of factor costs, but of an array of 
institutional features, including the power of firms within the value chain, the structure of 
households and the labour supply conditions this underpins, and the efforts of governments to 
support innovation and provide the social protection that are so important in determining 
competitiveness“ (Milberg und Winkler 2013, S. 104).
373 „What matters strategically is control, not ownership. Lead firms may induce more competition 
among suppliers. They also may work extensively with suppliers to improve quality, design, and 
reliability of supply and logistics. They take great pains to retain brand identity and to create other 
barriers around self-identified core competence. They may exploit segmentation in labor markets to 
further increase flexibility and reduce production costs» 
(Milberg und Winkler 2013, S. 144). 
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transnationalen Unternehmen eine geringe Steuerlast zu garantieren, dann steigt der 
Anreiz von Unternehmen ihr Steuersubstrat in diese Länder zu verlagern. Palan et al. 
(2010) halten deshalb die transnationale Steueroptimierung über steuergünstige 
Länder für einen integralen Bestandteil des Globalisierungsprozesses.374   
Eine wichtige Rolle nehmen dabei „Steueroasen“375  ein, welche Unternehmen vor-
teilhafte Steuerregime anbieten. Palan et al. (2010) beurteilen „Steueroasen“ als einer 
der wichtigsten strukturellen Faktoren, welcher die Verteilung von Kosten und 
Nutzen der Globalisierung zwischen den Bevölkerungsteilen beeinflusst.376 Vorteil-
hafte Steuerregime ermöglichen es Ländern oder Regionen unter Umständen auch 
für inländische Unternehmen und Haushalte tiefe Steuersätze festzuschrieben, 
gleichzeitig aber relativ hohe Erträge zu generieren. Palan (2002) spricht in diesem 
Zusammenhang von einer „Commercialisation de la Souveraineté“, einer wirt-
schaftlichen Verwertung der nationalstaatlichen Souveränität.377 Als „Steueroase“ 
bezeichnen die Autoren unter anderem die Schweiz.
Laut Palan et al. (2010, S. 68) gibt es eine sehr starke Evidenz dafür, dass das wich-
tigste Instrument zur Steuerumgehung und Kapitalflucht über „Steueroasen“ der  
374 „Tax havens are not working on the margins of the world economy, but are an integral part of 
modern business practice. Furthermore, they exist not in opposition to the state, but in accord 
with it“ (Palan et al. 2010, S. 4).                                                                          . 
375  Palan et al. (2010) beschreiben „Steueroasen“ als Orte oder Länder, „that have sufficient auto-
nomy to write their own tax, finance, and other laws and regulations. They all take advantage of 
this autonomy to create legislation designed to assist non-resident persons or corporations to 
avoid the regulatory obligations imposed on them in places where those nonresident people un-
dertake the substance of their economic transactions. An additional characteristic that most tax 
havens share is an environment of secrecy that allows the user of structures created under local 
law to do so either completely anonymously, or largely so. The third common characteristic is 
ease and affordability in gaining access to the entities incorporated in the territory“ 
(Palan et al. 2010, S. 8f). 
376
 
„When we say that tax havens are at the very heart of globalization, we mean that tax havens 
are among the most significant, if persistently overlooked, structural factors that are determining 
the distribution of the benefits and costs of globalization among the world’s peoples. That they 
skew the benefits of globalization to favor a small minority of the world’s rich and powerful is a 
matter of high political import“ (Palan et al. 2010, S. 7).  
377 „En utilisant des droits souverains comme des biens commerciaux, les paradis fiscaux 
effectuent une opération importante, même si elle est controversée. Car ils montrent clairement 
comment le système de l’Etat moderne s’adapte à la mondialisation, et même, en fait, en produit 
subtilement l’infrastructure. En prostituant leurs droits souverains, les paradis fiscaux fournissent 
des plates formes juridiques importantes pour la mondialisation financière, et de plus en plus pour 
d’autres types de services. Donc, un système étatique virtuel peut exister à côté du système „réel“ 
et se nourrir de son infrastructure politique et juridique. Les deux mondes ne s’opposent pas, mais 
montrent simplement la face complexe des processus que nous appelons mondialisation. La 
stratégie des paradis fiscaux et la commercialisation de la souveraineté de l’Etat sont une constan-
te du système moderne de l’Etat“ (Palan 2002, S. 95). 
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Einsatz  der  „Transfer-Pricing-Methode“  durch  transnationale  Unternehmen  ist.  
Unter dem Transfer-Preis wird der Preis verstanden, welcher transnationale Unter- 
nehmen  im  grenzüberschreitenden,  aber  unternehmensinternen  Handel  von  Gü- 
tern  oder  Dienstleistungen  berechnen.  Diese  Preise  sollten  einer  Höhe  entspre- 
chen, welche den normalen Handelspreisen zwischen zwei unabhängigen Einheiten  
entsprechen.378 Sofern jedoch keine vergleichbaren Güter in einem offenen Markt  
existieren, können konzerninterne Verrechnungspreise von den Unternehmen un- 
ter Ausnutzung bedeutender Spielräume festgelegt werden.  
Dies gilt insbesondere bei der Abgeltung von immateriellen Vermögenswerten, bei- 
spielweise  von  Patenten,  Lizenzen  oder  Markenrechten  („intangibles“). 379   380  
Dadurch wird es beispielsweise möglich, für die in einem Land mit relativ hoher  
Steuerbelastung produzierten Güter und Dienstleistungen zu tiefe Preise zu faktu- 
rieren oder den Wert eines Patents nur geringfügig zu entschädigen. Dies wiederum  
führt dazu, dass die Wertschöpfung an diesem Produktionsstandort relativ gering  
ausfällt. Dementsprechend ist auch die absolute Steuerlast relativ gering. Die Ver- 
kaufspreise  oder  Gewinne,  welche  beispielsweise  mit  Hilfe  eines  Patents  erzielt  
werden,  können  anschliessend  in  einem  Land  mit  geringer  Steuerlast  fakturiert  
werden. Hier fällt die statistisch registrierte Wertschöpfung dementsprechend sehr  
hoch  aus,  obwohl  unter  Umständen  kaum  physische  Investitionen  getätigt  oder  
Beschäftigte angestellt sind. Die tatsächlich erzielte Wertschöpfung oder die Profi- 
tabilität  eines  Unternehmens  wird  durch  die  Preisverzerrungen  oder  Gewinnver- 
schiebungen  am  Steuersitz  somit  überschätzt.  Am  Produktionsort  hingegen  wird  
sie unterschätzt. Als Folge davon kann auch die Aussenhandelsstatistik durch Steu- 
erpraktiken stark beeinflusst werden.  
Dies zeigt sich beispielsweise anhand des Anteils der ausländischen Direktinvestiti- 
onen, welche in diesen Ländern oder durch diese Länder gemäss offiziellen Statisti-
378 „The internationally accepted principle underlying transfer pricing determinations is the 
arm’s length principle, which requires that for tax purposes, related parties must allocate 
income as it would be allocated between independent entities in the same or similar 
circumstances.“ (OECD 2013, S. 36).                                                          .
379 „Many corporate tax structures focus on allocating significant risks and hard-to-value intangib- 
les to low-tax jurisdictions, where their returns may benefit from a favorable tax regime. Such  
arrangements may result in or contribute to BEPS (Base Erosion and Profit Shifting, Anm. des 
Verf.)“ (OECD 2013, S. 42) 
380 „Because of the complexity of intangible asset transfers, companies can be tempted to 
use intangible asset transfers to circumvent transfer pricing regulations and lower their tax liability. 
One common tactic is for a U.S. parent to transfer the rights to intangible property to a related 
party in a low-tax jurisdiction in exchange for a royalty or other payment. Intangible property 
transfers can involve patents, brand names, marketing rights, the right to use certain business 
practices, or similar assets. If the royalty payment is lower than the true value of the license, in-
come will effectively be shifted to the low-tax jurisdiction, where U.S. income tax payments 
can then be deferred or avoided. (...) the transfers must be conducted as if they were 
arm’s length dealings between unrelated parties“ (United States Senat 2014, S. 10).    
570 
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ken  getätigt  werden.381 So  wurde  gemäss  der  Statistik  (CDIS)  des  internationalen  
Währungsfonds,  beispielsweise  im  Jahr  2010  in  den  Länder  Barbados,  Bermudas  
und den Britischen Jungferninseln zusammen ein grösserer Anteil an den globalen  
ausländischen Direktinvestitionen getätigt (5.11%) als in Deutschland (4.77%) oder  
Japan (3.76%). Die Schweiz gehört ebenfalls zu den Ländern mit hohen Direktin- 
vestitionen im Ausland. Dies dürfte sich gemäss der Schweizerischen Nationalbank  
durch  „die  zahlreichen  Hauptsitze  grosser  multinationaler  Konzerne  und  die  At- 
traktivität der Schweiz als Standort für ausländisch beherrschte Holdinggesellschaf- 
ten“ (Schweizerische Nationalbank 2014, S. 7) erklären.  
Im Prinzip kann somit eine statistisch registrierte Veränderung der Leistungsbilanz  
auf  eine  (veränderte)  Anwendung  von  Steueroptimierungspraktiken  hindeuten.  
Dadurch erschwert sich die Interpretation der Aussenhandelsstatistiken wesentlich.  
Grundsätzlich wird es transnationalen Unternehmen durch die erwähnten Steuer- 
optimierungsmethoden somit möglich, ein Produkt physisch an einem anderen Ort  
zu produzieren, als dass es rechtlich registriert wird. Palan et al. (2010, S. 78) halten  
es deshalb zum Verständnis von internationalen Handelsströmen für entscheidend,  
dass  nicht  nur  der  tatsächliche  physische  Austauschprozess  berücksichtigt  wird,  
sondern auch der rechtliche Raum, in welchem Eigentumstitel getauscht werden.  
Praktiken der Steueroptimierung verzerren aber nicht nur Grössen der Aussenhan- 
delsstatistik, sondern haben auch volkswirtschaftliche Folgen, da sich dadurch die  
Möglichkeiten,  Steuereinnahmen  zur  Finanzierung  öffentlicher  Güter  zu  generie- 
ren, verändern. Zucman (2014, S. 112) stellt beispielsweise fest: „Gegenwärtig ge- 
ben die Konzerne in den Vereinigten Staaten an, dass sie die Hälfte ihrer Gewinne  
in  sechs  ausseramerikanischen  Ländern  erwirtschaften:  in  den  Niederlanden,  Lu- 
xemburg, Irland, auf den Bermudas, in der Schweiz und in Singapur“ (vgl. ähnlich  
auch Keightley 2013382). Dementsprechend werden diese Gewinne auch in diesen  
Ländern  versteuert,  sofern  sie  dort  steuerpflichtig  sind.  Gemäss  Clausing  (2011)  
reduzierte  die  Manipulation  der  Verrechnungspreise  die  Einnahmen  aus  Körper-
381 „The OECD and IMF compile statistics on FDIs based on information collected at the 
national level. More in-depth analyses of these data could be useful. For example, by searching 
through the IMF Co-ordinated Direct Investment Survey (CDIS), it emerges that in 2010 
Barbados, Bermuda and the British Virgin Islands received more FDIs (combined 5.11% of global 
FDIs) than Germany (4.77%) or Japan (3.76%). During the same year, these three jurisdictions 
made more investments into the world (combined 4.54%) than Germany (4.28%). On a country-
by-country position, in 2010 the British Virgin Islands were the second largest investor into China 
(14%) after Hong Kong (45%) and before the United States (4%). For the same year, Bermuda 
appears as the third largest investor in Chile (10%). Similar data exists in relation to other 
countries, for example Mauritius is the top investor country into India (28%), the British Virgin 
Islands (12%), Bermuda (7%) and the Bahamas (6%) are among the top five investors into 
Russia“ (OECD 2013, S. 17).
382 „In the most recent data year available (2008), American MNCs (Multinational Companies, 
Anm. des Verf.) reported earning 43% of their overseas profits in the country group comprised of 
Bermuda, Ireland, Luxembourg, the Netherlands, and Switzerland“ (Keightley 2013, S. 4). 
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schaftssteuern in den USA im Jahr 2008 um mindestens 30%.383 Den Ländern, in  
welchen die Gewinne zu einem niedrigen Satz versteuert werden, bringen diese Un- 
ternehmen  hingegen  unter  Umständen  bedeutende  Steuereinnahmen  ein.  In  der  
Schweiz  ist  die  Bedeutung  von  Einnahmen  durch  steuerlich  privilegierte  Unter- 
nehmen zwischen den Kantonen unterschiedlich hoch (vgl. EFD 2013, S. 15ff). Im  
Durchschnitt  der  Jahre  2008  bis  2010  stammten  knapp  50%  der  Einnahmen  aus  
der Besteuerung von Unternehmen beim Bund von steuerlich privilegierten Gesell- 
schaften.384 Sie sind somit von wesentlicher Bedeutung. Die Privilegierung be- 
stimmter Einkünfte, welche offensichtlich teilweise zu einer Gewinnverschiebung 
von  international  tätigen  Unternehmen  in  die  Schweiz  geführt  hat,  ermöglicht  es 
der  Schweiz,  allgemein  relativ  geringe  effektive  Gewinnsteuern  zu  erheben  und 
trotzdem  bedeutende  Einnahmen  aus  der  Unternehmensbesteuerung  zu  erzielen. 
Ein detailliert untersuchter Fall, welcher diese Steueroptimierungspraxis beschreibt, 
stammt  aus  dem  Kanton  Genf  und  betrifft  das  US-amerikanische  Unternehmen 
Caterpillar (United States Senat 2014). Das traditionelle Industrieunternehmen im- 
plementierte im Jahr 1999 eine Steuerstrategie, durch welche es neu einen signifi- 
kanten Teil seines Gewinns, etwa 85%, in  der  Schweiz  ausweisen  konnte, wobei  
keine realwirtschaftlichen Veränderungen in den Unternehmensabläufen eingeführt  
worden  waren.385 Wichtige  Indikatoren  für  die  tatsächliche  Geschäftstätigkeit  im 
Land zeigen, dass das Unternehmen in der Schweiz relativ wenige Beschäftigte an- 
gestellt hatte und in relativ geringem Ausmass Investitionen tätigte.386  
383 „The best estimate of the revenue loss associated with the income shifting of multinational firms 
in 2008 is approximately $90 billion, or about 30 percent of U.S. government corporate tax 
revenues“ (Clausing 2011, S. 1585).                                                                                                   .  
384 Zu den steuerlich privilegierten Gesellschaften gehören in der Schweiz Holdinggesellschaften. 
Sie bezahlen keine kantonale oder kommunale Gewinnsteuer und nur eine reduzierte 
Kapitalsteuer. Domizilgesellschaften und gemischte Gesellschaften unterliegen beide nur einer 
beschränkten Besteuerung von Auslandseinkünften. Risikokapitalgesellschaften sind befreit von 
der Emissionsabgabe und unterstehen einem erleichterten Beteiligungsabzug. Die Privilegierung 
die-ser Gesellschaften steht unter internationaler Kritik und dürfte verändert werden 
(vgl. EFD 2013).                                                                                                              . 
385 „...after the adoption of a Swiss tax strategy in 1999, it reported 15% or less of those profits in 
the United States and shifted 85% or more of the profits to Switzerland. Caterpillar accomplished 
that profit shift without making any real changes in its business operations. It continued to ma-
nage and lead the parts business from the United States“ (United States Senat 2014, S. 1). 
386 „Of its 118,500 employees worldwide, about 52,000, or nearly half, work in the United States, 
while only 400 employees, less than one-half of one percent, work in Switzerland. Of its 125 ma-
nufacturing facilities worldwide, 54 are in the United States, while none are located in Switzerland. 
In 2012, of the $2 billion Caterpillar spent on research and development, 80% was spent in the 
United States, while less than 10% was spent in Switzerland“ (United States Senat 2014, S. 1f).
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Durch die Implementierung der Steuerstrategie gelang es dem Unternehmen aber 
seinen effektiven Gewinnsteuersatz auf zwischen 4%-6% zu reduzieren.387  
Eine  weitere  Auffälligkeit,  welche  saus  der  Anwendung  von  Transfer-Pricing- 
Methoden folgen könnte, zeigt sich bei der Pharmaindustrie. Grund dafür sind die  
enorm hohen Exporte im Verhältnis zur Anzahl an Beschäftigten. Dies zeigt fol- 
gendes Beispiel: Im vierten Quartal 2015 lag der Wert der Exporte im Verhältnis  
zur  Anzahl  Beschäftigter  in  der  Textil-  und  Bekleidungsindustrie  bei  61'415  
Schweizer  Franken.  In  der  aggregierten  Gruppe  der  Maschinenindustrie  und  der  
Herstellung von Datenverarbeitungsgeräten, Elektrik, Elektronik, Uhren, Fahrzeu- 
gen  und  Präzisionsinstrumenten  lag  der  Exportwert  pro  beschäftigter  Person  bei  
84'087  Schweizer  Franken.  In  der  chemisch-pharmazeutischen  Industrie  liegt  das  
Verhältnis jedoch bei 322'996 Schweizer Franken pro beschäftigter Person. Es liegt  
damit 3.8 beziehungsweise 5.3 mal so hoch, wie in den beiden Vergleichsgruppen.  
Inwiefern die Wertschöpfung in der chemisch-pharmazeutischen Industrie tatsäch- 
lich so viel höher ist oder ob sich dieser Wert vor allem durch die steueroptimie- 
rende Zurechnung der Wertschöpfung auf die Standorte in der Schweiz ergibt, lässt  
sich aufgrund der vorhandenen Daten nicht abschliessend beurteilen. Dass es sich  
dabei um die Folge von Gewinnverschiebungen aufgrund der erwähnten steuerli- 
chen Praxen handelt, ist deshalb nur eine starke Vermutung. 
387 „It  shows  how  an  iconic  American  corporation,  Caterpillar  Inc.,  a  U.S.  manufacturer  of  
construction equipment, power generators, and sophisticated engines, paid millions of dollars for  
a  tax  strategy  that  shifted  billions  of  dollars  in  profits  away  from  the  United  States  and  into  
Switzerland, where Caterpillar had negotiated an effective corporate tax rate of 4% to 6%.“   
(United States Senat 2014, S. 1) 
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Abbildung 210: Verhältnis zwischen Exportwert und Anzahl Beschäftigten 
Abbildung: In obenstehender Abbildung wurden die Exporte gemessen in CHF für die Beklei-
dungs- und Textilindustrie (Warengruppe 3, Besta 13-15), die chemisch-pharmazeutische Indust-
rie (Warengruppe 6, Besta 19-21) und eine Gruppe verschiedener industrieller Tätigkeiten wie der 
Maschinenindustrie, der Uhrenindustrie, der Herstellung von Datenverarbeitungsgeräten, Elekt-
rik und Elektronik sowie von Fahrzeugen (Warengruppen 9, 10, 11.1, 11.1, Besta 26-30) in 
ein Verhältnis zur Anzahl an Beschäftigten aus diesen Bereichen gestellt. Es ist unbestritten, dass 
in diesem Vergleich gewisse Ungenauigkeiten bestehen, da die Gruppen von Beschäftigten und der 
Warengruppen nur ungefähr übereinstimmen. Zudem können einige Wirtschaftszweige stärker auf 
dem Binnenmarkt tätig sein, wodurch die Gegenüberstellung mit den Exporten ebenfalls zu einer 
Verzerrung führt. Die Werte ermöglichen daher höchstens eine grobe Annäherung an die effekti-
ven Werte.  
Aufgrund der Beispiele lässt sich nicht abzuschätzen, ob diese (allfälligen) Ge-
winnverschiebungen einen substantiellen primären Effekt auf die Beschäftigung in 
der Schweiz haben, da sie eben nicht mit einer substantiellen Verlagerung der Pro-
duktion einhergehen dürften. Die sekundären Effekte über die geringeren Gewinn-
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steuern für alle Unternehmen, sowie über höhere Staatseinnahmen dürften deshalb 
weit bedeutender sein.  
10.4.6.4Eine Bewertung von Outsourcing – Freihandel zum Vorteil aller? 
Milberg und Winkler (2013) sehen verschiedene Vorteile der Auslagerung von Tei-   
len der Produktion. So können dadurch Produktionskosten gesenkt und die Real-   
löhne erhöht werden. Die günstigeren Zwischengüter ermöglichen zudem eine hö-   
here Profitabilität der Unternehmen. Dies wiederum kann zu höheren Investitionen    
führen. Günstigere Preise für Zwischen- und Endgüter führen somit insgesamt zu    
einer höheren Nachfrage nach diesen Gütern, dadurch zu einer höheren Produkti-   
on  und  gleichzeitig  zu  einer  höheren  Produktivität  bei  der  Produktion.  Entschei-   
dend zur  Bewertung dieser Unternehmensstrategie ist aus volkswirtschaftlicher    
Sicht gemäss den Autoren die Frage, ob die höheren Profite in neue Produktions-   
anlagen investiert werden und ob sich dadurch die Produktion und die Produktivi-   
tät  weiter  erhöhen,  oder  ob  sie  zum  Kauf  von  finanziellen  Vermögenstiteln,  bei-   
spielsweise Aktien oder Anleihen führen.388 Nach Milberg und Winkler (2013) ist in    
den USA letzteres der Fall, so dass die Zunahme der Unternehmensprofite haupt-   
sächlich zu einer Zunahme der finanziellen Vermögensbestandteile geführt hat. Fi-   
nanzialisierung und Offshoring sind in diesem Sinne zwei Seiten der gleichen Me-   
daille.  
Der internationale Handel hat durch die Unternehmensstrategie zur Optimierung 
der Wertschöpfungsketten heute einen anderen Charakter als beispielsweise in den 
1920er oder den 1960er Jahren. Unternehmen, aber auch Regierungen, fokussieren 
gemäss den Autoren zunehmend nicht mehr darauf neue, kapitalintensivere Güter 
zu produzieren und diese ausländischen Kunden zu verkaufen.  
388 „Therefore, the central question from the classical, the dynamic perspective is whether  offsho- 
ring is leadng to higher profits, and if these profits are then being invested and bringing higher   
productivity and output, or if they are leaking into the purchase of  financial  assets.  (…)  Offsho-  
ring is contributing to lower costs of production, higher profits, and a higher profit share, but this   
is not being matched by a rise in investment that would spur productivity gains and economic   
growth. Instead, firms in the United States have invested in financial assets and focused on re-  
turning   value   to   shareholders   through   dividend   repayments   and   share   buybacks   in   
particular.“  (Milberg und Winkler 2013, S. 155)  
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Ziel sei es vielmehr, eine möglichst gute Stellung innerhalb einer Wertschöpfungs- 
kette  zu  erreichen,  einerseits  durch  die  Produktion  von  schwer  substituierbaren  
Gütern bei Unternehmen und andererseits durch die Errichtung optimaler Stand- 
ortbedingungen für die Hauptquartiere internationaler Konzerne.389 Voraussetzung  
für die wirtschaftliche Entwicklung eines Landes ist es somit, einen Teil des inter- 
nationalen  Produktionsprozesses  zu  werden  und  innerhalb  von  Wertschöpfungs- 
ketten überhaupt eine Rolle einnehmen zu können. Anschliessend wird ein Anstieg  
innerhalb dieser Wertschöpfungskette angestrebt, mit dem Ziel, höherwertige Zwi- 
schengüter  oder  sogar  Endgüter  produzieren  zu  können:  „…economic  develop- 
ment is now closely tied to a nation’s industries‘ ability to succesfully enter these  
networks, to become a supplier in the supply chain, and then to „move up“ into  
higher  value  added  activities  within  the  chain.“  (Milberg  und  Winkler  2013,  S.  
278f).  
389 „The globalization of production has made industrialization today different from the final goods, 
export-led process of just twenty-five years ago. Now the issue facing firms and gouvernments is 
less that of finding new, more capital-intensive goods to sell to consumers in foreign countries. 
Instead, it requires moving up through the chain of production of a particular commodity or set of 
commodities into higher value added activities. This involves raising productivity and skills trough 
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12 Die klassisch-keynesianische Theorie als Grundlage für die Analyse langfristiger 
volkswirtschaftlicher Entwicklungen 
Die klassisch-keynesianische Theorie (Bortis 1997 und 2003a) ermöglicht eine Ver- 
bindung der Strukturanalyse von Pasinetti (1981), sowie dem auf dem Prinzip der  
effektiven Nachfrage basierenden Supermultiplikator von Bortis (1997 und 2003a).  
Damit liefert sie die grundlegenden Prinzipien für eine langfristige Analyse der Be- 
schäftigungsentwicklung in der Schweiz. Sie setzt eine Verbindung von Aspekten  
der Skala, Struktur und Proportion voraus. Durch die Anwendung des Prinzips der  
effektiven  Nachfrage  können  zudem  die  Unzulänglichkeiten  der  neoklassischen  
Theorie  umgangen  werden.  Die  neoklassische  Theorie  kann  durch  die  Annahme  
einer Tendenz zur Vollbeschäftigung über Preisanpassungen und die Substitution  
auf  den  Güter-  und  Faktormärkten  keine  Grundlage  für  eine  konkrete  Untersu- 
chung der Beschäftigung bilden.  
Durch das Mengensystem von Pasinetti (1981), welches einer klassischen Tradition  
entstammt, wird die Struktur der Volkswirtschaft beschrieben. Dabei erfolgt zuerst  
eine Festlegung der funktionalen Verteilung und erst im Anschluss daran die Bil- 
dung relativer Preise und Mengen (vgl. Bortis 2003a, S. 451). Die Höhe der absolu- 
ten Preise und Mengen kann erst nach der Festlegung des realen Lohnsatzes und  
der Höhe der Beschäftigung erfolgen.  
Die Struktur der Volkswirtschaft ist im Modell grundsätzlich unabhängig von der 
Höhe  der  Beschäftigung,  also  der  Skala.  Dies  erlaubt  es,  den  Skalenaspekt  durch 
den Supermultiplikator (Bortis 1997) in das System einzuführen. Er beschreibt auf 
der Ebene der Prinzipien, wie die Skala der wirtschaftlichen Aktivität und damit der  
Beschäftigung bei einer gegebenen Struktur bestimmt wird.390 
Das  Mengensystem  von  Pasinetti  kann  in  einfacher  Form  wie  folgt  geschrieben 
werden, wobei mit ni die Nachfragekomponenten, mit ci die Arbeitskoeffizienten, 
mit Nf die Beschäftigungshöhe, gemessen in Zeit bei Vollbeschäftigung und mit Qif
der Vollbeschäftigungsoutput im Sektor i bezeichnet werden (vgl. Bortis 2003a, S.  
458):  1 0 … 0 −!!0 1 … 0 −!!… … … … …0 0 … 1 −!!−!! −!! … −!! 1 ×
!!!!!!…!!"!! = 0 
390 Bortis (2003a, S. 448) verwendet an Stelle des Begriffs „Struktur“ den Begriff „Proportion“. Da 
er aber in dieser Arbeit für den Anteil an der weltweiten effektiven Nachfrage gebraucht wird, 
welcher durch ein Land bedient werden kann, wurde hier der Begriff Struktur verwendet.  
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Unter spezifischen Bedingungen ergeben sich dadurch positive Preise und Mengen. 
Die Struktur der Volkswirtschaft ist somit im Prinzip unabhängig von der Skala der 
Aktivität. Wird nun das Mengensystem mit einem Skalar multipliziert, welcher klei-
ner ist als 1, dann werden alle Mengen im System dementsprechend reduziert:  !!,!!,… ,!! ,!
Als Skalar wird nachfolgend der Begriff (1-u) verwendet. Dabei wird mit u die lang-
fristige Arbeitslosenrate bezeichnet. Sofern N die tatsächliche Beschäftigungshöhe 
und Nf die Vollbeschäftigungshöhe bezeichnen, wird der Skalar wie folgt definiert:  1 − ! = !!!
! = !! − !!!
Die tatsächliche Beschäftigungshöhe (N) entspricht einer institutionell festgelegten 
langfristigen Gleichgewichtsbeschäftigung (Bortis 2003a, S. 463). Sie korrespondiert 
mit dem langfristigen Gleichgewichtsoutput (Q), welcher ebenfalls geringer ausfällt, 
als der Vollbeschäftigungsoutput (Qf). Der Gleichgewichtsoutput und die tatsächli-
che Beschäftigung sind über die Produktivität (A) miteinander verbunden (ebenda):  ! = !"
Der langfristige Gleichgewichtsoutput wiederum wurde bereits im Abschnitt zur 
Skala und zur Proportion hergeleitet. Er kann nun mit dem obigen Mengensystem 
von Pasinetti (1981) verbunden werden:  ! = ! + !"! + !" − ! + ! ! 
Dabei bezeichnet G die Staatsausgaben, EX die Exporte, z die Ersparnisse auf dem 
Einkommen, welche für die Ersparnisbildung und für Steuern aufgewendet wer-
den, ϕ die Terms of Trade und den Wechselkurs, b den Importkoeffizienten, g die 
Wachstumsrate des langfristigen Gleichgewichtsoutputs (Q), d die Abschreibungen 
auf fixes Kapital und v den Kapitalkoeffizienten, also das Verhältnis zwischen dem 
Kapitalstock und dem Output, bei einer normalen Kapazitätsauslastung.  
Die aufgeführten empirischen Daten für die Schweiz verdeutlichen, dass das Mo-
dell von Bortis (1997) verbunden mit dem Modell von Pasinetti (1981) die langfris-
tige Beschäftigungsentwicklung in der Schweiz am besten erklären kann. Dies ist 
vor allem deshalb der Fall, weil im Gegensatz beispielsweise zu Romer (1994), kei-
ne einseitige Analyse der Arbeitsproduktivität im Zentrum steht, im Gegensatz zu 
Schumpeter (1912/1997), keine Fokussierung auf einzelne Wirtschaftszweige er-
folgt, keine der Erfahrung und theoretischen Argumenten (Sraffa 1976) zuwiderlau-
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fende Substitution von Arbeit und Kapital angenommen wird, im Gegensatz zu 
Solow (1956) die Entwicklung verschiedener Wirtschaftszweige berücksichtigt wird, 
die Staatsausgaben, die Einkommensverteilung und die Exportüberschüsse von 
wesentlicher Bedeutung sind und das Preisverhältnis des Aussenhandels – die 
Terms of Trade – mitberücksichtigt wird.  
Das theoretische Modell muss aber in der konkreten Anwendung und somit jen-
seits der Prinzipien, wie im vorliegenden Fall für die Schweiz, wichtige institutionel-
le Fragen mitberücksichtigen. Dies gilt beispielsweise für die Standortwahl von in-
ternational mobilen Unternehmen und ihrem Steuersubstrat oder der Rolle der Ge-
setzgebung, beispielsweise im Finanzsektor. Auch die Struktur der staatlichen Aus-
gaben, welche mittel- und langfristig unterschiedlich wirken können, muss bei der 
konkreten Anwendung berücksichtigt werden. So dürfte beispielsweise die Erhö-
hung der Bildungs- und Forschungsausgaben eher positiv auf die Terms of Trade 
einwirken, als dies bei einer Erhöhung der Ausgaben für die Altersvorsorge der Fall 
ist. Auch die nachhaltige Unternehmensführung oder die Qualität des Bildungs- 
und Ausbildungssystems kann bei der konkreten Analyse nicht vernachlässigt wer-
den. Alle genannten Faktoren können als angebotsseitig betrachtet werden. Ihre 
Berücksichtigung bleibt für eine Analyse des konkreten Falls letztlich aber unerläss-
lich. Dabei ändert sich an den grundlegenden Prinzipien der Analyse, einer auch in 
der langen Frist nachfrageseitig zu erklärenden Entwicklung jedoch nichts. Grund 
dafür ist, dass nicht die Ursachen der Höhe einzelner Aggregate, beispielsweise der 
Terms of Trade, letztlich für die Entwicklung entscheidend sind, sondern die Ent-
wicklung der Aggregate selber. Im konkreten Fall heisst dies, dass die Etablierung 
eines exzellenten Berufsbildungssystem keinen Einfluss auf die wirtschaftliche 
Entwicklung nimmt, sofern die effektive Nachfrage unverändert bleibt.  
Die klassisch-keynesianische Theorie verweist auch auf Problemfelder der Globali-
sierung. Dies gilt insbesondere für die exportorientierten Wachstumsstrategien von 
Volkswirtschaften, darunter der Schweiz. Das Modell verdeutlicht, dass die Welt-
wirtschaft als Ganzes keine Exportüberschüsse generieren kann. Vielmehr sind sie 
auf einzelne Länder beschränkt. Diesen Exportüberschüssen müssen deshalb ent-
sprechende Aussenhandelsdefizite gegenüber stehen. Das Streben nach Export-
überschüssen und einer Verbesserung der Wettbewerbsfähigkeit über die Redukti-
on der Produktionskosten, insbesondere durch Lohnzurückhaltungen und Steuer-
erleichterungen, führt deshalb zu regional unterschiedlichen Entwicklungen. Sie 
führen auf der einen Seite zu Nationen mit einem hohen Beschäftigungsniveau, 
einer geringen Arbeitslosigkeit und einer tiefen Verschuldung. Auf der anderen Sei-
te sehen sich Nationen, denen es nicht gelingt im internationalen Wettbewerb mit-
zuspielen, einem geringen Beschäftigungsniveau, hoher Arbeitslosigkeit, prekären 
Arbeits- und Lebensbedingungen, sowie einer wachsenden Verschuldung gegen-
über. Die unter anderem daraus resultierenden Migrationsbewegungen erhöhen 
wiederum den Druck auf die Arbeitnehmerinnen und –nehmer sowie die öffentli-
chen Haushalte. Die Möglichkeiten der Steuererhebung und der Finanzierung öf-
fentlicher Dienstleistungen wird dadurch zudem begrenzt. Mittel- und langfristig 
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führt diese Entwicklung der Weltwirtschaft deshalb zu deflationären Entwicklun-
gen, einem Anstieg der Verschuldung privater und öffentlicher Haushalte, einer 
Zunahme der Arbeitslosigkeit, einer allgemeinen Prekarisierung der Arbeits- und 
Lebensbedingungen sowie, durch den Mangel an privaten und öffentlichen real-
wirtschaftlichen Investitionsmöglichkeiten und der Zunahme der Einkommens- 
und Vermögensungleichheit, einer Dominanz des Finanzsektors. Letzteres wiede-
rum erhöht die Volatilität der nationalen und internationalen Wirtschaftsentwick-
lung.  
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13 Theorie und Empirie der Arbeitslosigkeit 
Die klassisch-keynesianische Theorie oder allgemeiner das Prinzip der effektiven 
Nachfrage kann die Skala und – im Fall der klassisch-keynesianischen Theorie – die 
Struktur der Beschäftigung auf der Ebene der Prinzipien erklären. Die Höhe der 
Arbeitslosigkeit wird dabei aus der Abweichung der tatsächlichen Beschäftigung 
(N) von der Vollbeschäftigung (Nf) abgeleitet. Diese Komplexitätsreduktion auf
der Ebene der Prinzipien soll nun aufgehoben und die konkrete historische Er-
scheinung in der Schweiz im Zeitraum zwischen 1990 und 2015 in den Mittelpunkt
gestellt werden. Dabei zeigt sich, dass zum Verständnis der Entwicklung der Ar-
beitslosigkeit in der Schweiz neben einer Analyse der Beschäftigung auch eine ei-
genständige Erklärung der Arbeitslosigkeit notwendig ist, welche insbesondere den
gesellschaftlichen und politischen Institutionen eine wesentliche Rolle zuspricht.
Abbildung 211: Beschäftigung und Arbeitslosigkeit
Abbildung: Das Niveau der Beschäftigung erklärt sich aus dem Prinzip der effektiven Nachfrage. 
Die Erklärung des Niveaus der Arbeitslosigkeit erfordert einerseits eine Analyse der Beschäfti-
gungsentwicklung, andererseits aber auch eine Berücksichtigung der Formen und Intensität der 
gesellschaftlichen Einbettung der Arbeit.  
Niveau der Beschäftigung 
-  
Erklärung über das Prinzip der 
effektiven Nachfrage 
Niveau der Arbeitslosigkeit 
-		
Erklärung aus dem Niveau der Be-
schäftigung beziehungsweise seiner 
Veränderung, sowie den Formen und 
der Intensität der gesellschaftlichen 
Einbettung der Arbeit 
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14 Arbeitslosigkeit und Arbeitslosenversicherung in der Schweiz – historische Ein-
führung 
Wie bereits im Abschnitt zur Beschäftigung soll auch dieser Teil mit einem kurzen   
historischen  Abriss  zur  Entwicklung  von  Arbeitslosigkeit  und  Arbeitslosenversi-  
cherung eingeleitet werden.  
14.1 Einführung des Arbeitslosenversicherungsgesetzes im Jahr 1982 
Die Schweiz erlebte in den Jahren 1974-1976 gemessen am Rückgang der Erwerbs-  
tätigkeit die weitaus schlimmste Wirtschaftskrise der Nachkriegszeit. Alleine in die-  
sen  drei  Jahren  reduzierte  sich  die  Anzahl  Erwerbstätiger  in  der  Schweiz  um   
258'000.391 Bis  im  Jahr  1976  existierten  in  der  Schweiz  jedoch  nur  freiwillige  Ar-  
beitslosenversicherungen die vom Bund subventioniert wurden. Im Jahr 1974 wa-  
ren  deshalb  gerade  einmal  18%  der  Erwerbstätigen  gegen  Arbeitslosigkeit  versi-  
chert  (Degen  2002).  Das  Niveau  der  registrierten  Arbeitslosigkeit  blieb  trotz  des   
beträchtlichen Beschäftigungsabbaus sehr gering. Die registrierte Arbeitslosenquote   
stieg von 0.01% im Jahr 1974 auf 0.71% im Jahr 1976. Trotzdem führte die schwe-  
re Wirtschaftskrise zu einem Umdenken. Im Jahr 1976 wurde zum Schutz vor Ar-  
beitslosigkeit  deshalb  die  staatliche  Arbeitslosenversicherung  zuerst  vorläufig  und   
im Jahr 1982 dauerhaft eingeführt (ebenda). Das erste Arbeitslosenversicherungs-  
gesetz (AVIG) trat kurz darauf am 1. Januar 1984 in Kraft. Es sieht vor, dass in-  
nerhalb eines Minimal- und eines Maximallohnes grundsätzlich 70% des vorherge-  
henden  Lohnes  versichert  sind.  Bei  Personen  mit  Unterhaltspflichten  oder  einer   
IV-Rente waren es bis zur 4. AVIG-Revision 80%. Die Versicherungsleistung ist in
der Regel an eine vorhergehende Arbeitstätigkeit gebunden und zeitlich beschränkt.
Die Finanzierung der Versicherung erfolgt gemäss den gesetzlichen Bestimmungen
zu gleichen Teilen durch Arbeitgeber und Arbeitnehmer.
14.2 Arbeitslosigkeit in den 1990er Jahren und aktivierende Arbeitsmarktpolitik 
In den 1990er Jahren war es erneut ein deutlicher Anstieg der Arbeitslosigkeit, wel-  
cher  zu  verschiedenen  Reformen  der  Arbeitslosenversicherung  führte.  1990  wur-  
den in der Schweiz 18'000 arbeitslose Personen registriert. Bis im Jahr 1993 stieg 
diese Zahl auf 163'000 an. Den höchsten Wert erreichte sie nach einem temporären 
Rückgang  im  ersten  Quartal  1997  mit  über  250'000  stellensuchenden  Personen, 
welche  auf  einem  regionalen  Arbeitsvermittlungszentrum  registriert  waren.  Auf-
391 In den Jahren 1992 bis 1997 reduzierte sich die Erwerbstätigkeit gemäss der gleichen Statistik 
(Erwerbstätigenstatistik)  um  144'000  Personen.  Die  Krise  in  den  1990er  Jahren  führte  folglich  
zwar zu einem geringeren Rückgang der Erwerbstätigkeit, der Abbau der Beschäftigung verteilte  
sich aber auf sechs Jahre. In den 1970er Jahren war der Rückgang der Beschäftigung zwar weit  
grösser, er verteilte sich jedoch auf „nur“ drei Jahre.
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grund der lang anhaltenden Wirtschaftskrise in der Schweiz wurden die Leistungen 
der Arbeitslosenversicherung erhöht, mit dem Ziel die Einkommensverluste der 
arbeitslosen Personen zu mindern und dadurch ihre soziale Lage zu stabilisieren. 
Die Anzahl Taggelder wurde abhängig von der Beitragszeit erhöht: bei einer Bei-
tragszeit von mindestens 6 Monaten von 85 auf 170, bei einer Beitragszeit von 
mindestens 12 Monaten von 170 auf 250 und bei einer Beitragszeit ab 18 Monaten 
von 250 auf 400. 
Die Zunahme der Arbeitslosigkeit hatte allerdings bereits vor der Revision zu Fi-
nanzierungsproblemen in der Versicherung geführt. Im Jahr 1995 betrugen die 
Schulden der Versicherung bereits 6 Milliarden Schweizer Franken. Ab dem 1. Ja-
nuar 1995 wurde deshalb der Beitragssatz von 2% auf 3% erhöht. Zudem wurde 
für hohe Löhne zwischen 97’200 und 243'000 neu ein Solidaritätsbeitrag von 1% 
eingeführt, obwohl dadurch keine Versicherungsleistungen entstanden, da diese 
Löhne den höchsten versicherten Lohnsatz überschritten. Auch die Zumutbarkeit 
zur Annahme einer Stelle wurde neu definiert. Das Gesetz sah vor, dass zur Scha-
densminderung ab dem 1. Januar 1996 grundsätzlich jede Arbeit unverzüglich an-
genommen werden musste. Dabei wurden aber weitgehende Ausnahmeregelungen 
definiert, unter anderem bezüglich der Arbeits- und Lohnbedingungen, der Qualifi-
kationen des Arbeitnehmers und der Distanz zum Wohnort (Art. 16 AVIG). 
Nichtsdestotrotz blieb die Arbeitslosigkeit hoch, wobei insbesondere die Langzeit-
arbeitslosigkeit (> 1 Jahr) anstieg. Lag der Anteil der langzeitarbeitslosen Personen 
an allen arbeitslosen Personen 1992 noch unter 10%, so stieg er bis im Jahr 1994 
auf 30% und erreichte im Jahr 1996 sogar 35%.  
Bereits im Jahr 1997 trat die zweite Reform des Arbeitslosenversicherungsgesetzes 
in Kraft. Sie führte zur Einführung einer aktivierenden Arbeitsmarktpolitik. Der 
Bund verpflichtete dazu die Kantone zur Errichtung regionaler Arbeitsvermitt-
lungszentren (RAV), wobei er ihnen auch die operative Verantwortung für deren 
Führung übertrug. Die Kantone wurden zudem dazu verpflichtet, die Stellensu-
chenden bei der Arbeitssuche zu beraten, die Stellenvermittlung zu verbessern, die 
Arbeitsbemühungen zu kontrollieren, die Vermittlungsfähigkeit der Stellensuchen-
den abzuklären, arbeitsmarktliche Massnahmen zu beschaffen und zu vermitteln, 
neue Stellen zu akquirieren und Sanktionen zu verfügen. Die neue Organisations-
struktur wurde bis Ende 1998 errichtet (Egger et al. 2001, S. 6). Gleichzeitig wurde 
der Taggeldbezug deutlich auf 150 Taggelder gesenkt, wobei weitergehende An-
sprüche bis zu 520 Taggeldern nur noch bei einer Teilnahme an einer arbeitsmarkt-
lichen Massnahme geltend gemacht werden konnten. Zudem wurde die maximale 
Anzahl an Taggeldern nicht mehr an die Beitragszeit, sondern an das Alter der stel-
lensuchenden Person gebunden. Die Stempelkontrolle wurde zudem durch Kon-
troll- und Beratungsgespräche ersetzt. Des Weiteren wurde der Vorruhestand mit 
verschiedenen Mitteln gefördert, was zu einem deutlichen Anstieg der Frühpensio-
nierungen aus betrieblichen Gründen führte (Dorn und Sousa-Poza 2004, S. 10, 
Bundesamt für Sozialversicherungen 2003, S. 31). Die Einführung der arbeits-
marktlichen Massnahmen führte dazu, dass sich der Unterschied zwischen re-
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gistrierten Arbeitslosen und registrierten Stellensuchenden ab Mitte der 1990 Jahre 
vergrösserte.392  
Abbildung 212: Registrierte Arbeitslose und Stellensuchende 
392 Die registrierten Stellensuchenden entsprechen allen auf einem Regionalen Arbeitsvermitt-
lungszentrum (RAV) registrierten Personen, unabhängig davon, ob sie Anspruch auf Leistungen 
der Arbeitslosenversicherung haben. Die registrierten Stellensuchenden umfassen zwei Unter-
gruppen: die registrierten Arbeitslosen und die nichtarbeitslosen registrierten Stellensuchenden. 
Registrierte Arbeitslose besetzen keine Stelle und sind sofort bereit eine neue Stelle anzutreten. 
Nichtarbeitslose registrierte Stellensuchende hingegen sind nicht sofort vermittelbar, sei es weil sie 
eine Stelle besetzen, beispielsweise einen Zwischenverdienst oder sich in einem Beschäfti-
gungsprogramm oder einer Weiterbildung/Umschulung befinden (Bundesamt für Statistik 2014, 
S. 4).
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14.3 Entspannung  auf  dem  Arbeitsmarkt,  Finanzierungsoptimismus,  neue  Schul-
den 
Ab dem Jahr 1998 war die Arbeitslosigkeit in der Schweiz erneut rückläufig. Die  
Anzahl Stellensuchender sank von 250'000 im Januar 1998 auf 116'000 im Januar  
2001. Mit der 3. Revision des Arbeitslosengesetzes wurde aufgrund der Entspan- 
nung auf dem Arbeitsmarkt eine Senkung des Beitragssatzes von 3% auf 2% be- 
schlossen. Auch der Solidaritätsbeitrag für hohe Einkommen von 1% wurde aufge- 
hoben. Mit diesen geringeren Beiträgen konnte die Finanzierung der Arbeitslosen- 
versicherung ohne Defizite erfolgen, solange die durchschnittliche Anzahl Arbeits- 
lose 100'000 nicht überschritt. Gleichzeitig erfolgte die Einführung einer Schulden- 
bremse  in  der  Arbeitslosenversicherung.  Sie  verpflichtet  den  Bundesrat,  eine  Ge- 
setzesrevision  vorzulegen,  wenn  der  Schuldenstand  des  ALV-Ausgleichsfonds393  
2,5% der von der Beitragspflicht erfassten Lohnsumme erreicht. Sobald das Eigen- 
kapital des Ausgleichsfonds am Ende eines Jahres 2,5% der von der Beitragspflicht  
erfassten  Lohnsumme  erreicht,  muss  der  Bundesrat  den  Beitragssatz  innert  eines  
Jahres  senken.  Zudem  wurden  der  Zugang  und  die  Dauer  der  Versicherungsleis- 
tungen reduziert. Die maximale Beitragszeit wurde von sechs Monaten auf ein Jahr  
erhöht  und  die  maximale  Entschädigungsdauer  von  520  Tagen  auf  400  Tage  ge- 
kürzt.  Keine  Kürzung  der  Taggelder  erfolgte  bei  älteren  Arbeitslosen  und  Perso- 
nen,  welche  zusätzlich  eine  Invalidenrente  beziehen.  Die  Gesetzesrevision  wurde  
am  24.  November  2002  durch  die  Stimmbevölkerung  gutgeheissen,  nachdem  die  
Gewerkschaften das Referendum ergriffen hatten.  
Bereits im Herbst 2001 begann die Arbeitslosigkeit aber erneut zu steigen. Die An- 
zahl  registrierter  Stellensuchender  erreichte  bereits  im  Januar  2002  wieder  knapp  
140'000. Bis im Januar 2004 stieg sie auf 230'000. Dadurch erwiesen sich die An- 
nahmen über die Entwicklung der Arbeitslosigkeit zur Finanzierung der Versiche- 
rung – durchschnittlich 100'000 Arbeitslose – aus der 3. Revision des 
Arbeitslosenversicherungsgesetzes als viel zu optimistisch. Folglich stieg die 
Verschuldung nach  dem Jahr 2003 erneut deutlich an, nachdem sie bis im Jahr 
2003 vollständig abge- baut worden war. Im Jahr 2004 erreichten die kumulierten 
Schulden bereits wieder  2  Milliarden  Schweizer  Franken.  Bis  im  Jahr  2006  
stiegen  sie  auf  4,8  Milliarden  Schweizer Franken. Die Bedingungen der mit der 
3. AVIG-Revision eingeführten  Schuldenbremse verpflichteten den Bundesrat 
deshalb zu einer erneuten Revision  der Gesetzgebung.  
393 In den Ausgleichsfond der Arbeitslosenversicherung fliessen allfällige Finanzierungsüber-  
schüsse beziehungsweise es werden damit allfällige Defizite ausgeglichen.Über die Konjunktur- 
zyklen hinweg muss der Ausgleichsfonds ausgeglichen sein, um eine Verschuldung zu verhin-  
dern.  
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14.4 Korrektur der 3. AVIG-Revision – zusätzliche Beiträge und Leistungskürzun-
gen 
Die 4. AVIG-Revision wurde am 26. September 2010 von der Stimmbevölkerung 
angenommen.  Sie  führte  zu  einer  erneuten  Erhöhung  des  Beitragssatzes  von  2% 
auf 2,2%. Zudem wurde für Löhne zwischen 126'000 und 315'000 Franken erneut 
ein  Solidaritätsbeitrag  von  1%  eingeführt.  Dadurch  wurde  die  3.  AVIG-Revision 
teilweise korrigiert. Diesen Einnahmeerhöhungen standen Leistungskürzungen ge- 
genüber, welche einen ähnlichen Beitrag zur finanziellen Entlastung der Versiche- 
rung leisten sollten. Diese beinhalteten eine Reduktion der Bezugsdauer vor allem  
bei jungen Erwachsenen, wobei die Bezugsdauer stärker an die Beitragszeit gekop- 
pelt wurde. Bei einer Beitragsdauer ab 1,5 Jahren besteht jedoch weiterhin eine Be- 
zugsdauer  von  400  Taggeldern.  Für  junge  Erwachsene  bis  25  Jahre  ohne  Unter- 
haltspflichten mit einer Beitragszeit zwischen 12 und 24 Monaten erfolgte hingegen  
eine Halbierung der Bezugsdauer von 400 auf 200 Taggelder. Bei jungen Erwach- 
senen bis 25 Jahre mit Unterhaltspflichten und einer Beitragszeit zwischen 12 und  
18  Monaten  wurde  eine  Reduktion  der  Bezugsdauer  von  400  auf  260  Taggelder  
vorgenommen. Bei Personen aus dieser Gruppe mit einer Beitragszeit von über 18  
Monaten  erfolgte  keine  Kürzung  der  Bezugsdauer.  Sie  blieb  bei  400  Taggeldern.  
Für Stellensuchende über 55 Jahre und Bezüger einer Invalidenrente wurde die hö- 
here Anzahl von 520 Taggeldern beibehalten, sofern die Beitragszeit mindestens 24  
Monate beträgt.394 Die Anzahl Taggelder wurde auf den 1. Januar 2012 auf 22 Mo- 
nate  gesenkt.  Für  beitragsbefreite  Stellensuchende  erfolgte  eine  Verkürzung  der  
Taggelder von 260 auf 90. Zudem wurden die Wartezeiten zum Bezug von Taggel- 
dern erhöht. So gilt neu nach der Ausbildung eine Wartezeit von 120 Arbeitstagen.  
Dies entspricht ungefähr einem halben Jahr. Unter Umständen können aber trotz- 
dem Motivationssemester besucht oder Praktika absolviert werden.395 Zudem wur- 
den die Wartetage zum Bezug von Taggeldern erhöht, sofern das monatliche Ein- 
kommen  3000  Franken  übersteigt  und  keine  Unterhaltspflichten  bestehen.396 Der  
Besuch eines Beschäftigungsprogramms wird nicht mehr als Beitragszeit gerechnet.  
Regionen  mit  einer  erhöhten  Arbeitslosigkeit  wurde  zudem  die  Möglichkeit  einer  
Erhöhung der Bezugsdauer von Taggeldern gestrichen. Die 4. AVIG-Revision trat  
2011 in Kraft, wobei die Kürzung der Beitragsdauer erst auf den 1. April des Jahres  
eingeführt wurde. 
394 Versicherte, welche höchstens 4 Jahre vor Erreichen des ordentlichen AHV-Rentenalters ste-   
hen, haben zudem Anspruch auf zusätzlich 120 Taggelder.                                                .  
395 Im  Kanton  Zürich  kann  ein  Brückenangebot  (Motivationssemester)  beispielsweise  auch  mit    
einer  Kostengutsprache  durch  die  Sozialhilfe  oder  die  Jugendstaatsanwaltschaft  finanziert  wer-   
den, sofern eine Person keinen Anspruch auf Versicherungsleistungen durch die Arbeitslosenver-   
sicherung hat.                                                                                           .  
396 Für  Einkommen  zwischen  5000  und  7500  Franken  betragen  sie  beispielsweise  für  Personen    
ohne Unterhaltspflichten 10, für solche mit Unterhaltspflichten 5 Tage. 
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Nachdem die kumulierten Schulden bis im Jahr 2010 auf 7,4 Milliarden gestiegen 
waren, führten die erneute Entspannung am Arbeitsmarkt sowie die Revision der 
Arbeitslosenversicherung zu einem Abbau der Verschuldung bis auf 5 Milliarden 
im Jahr 2012. Als Folge der Kürzung der Bezugsdauer stieg aber auch die Anzahl 
ausgesteuerter Personen an. Alleine im März 2011 – bei Inkrafttreten der neuen 
Bestimmungen – verloren 16'000 Stellensuchende ihr Recht auf Taggelder, davon 
13'000 als direkte Folge der 4. AVIG-Revision. Die Anzahl der Aussteuerungen 
sank anschliessend wieder auf einen weit geringeren Wert, fiel aber in den 12 Mo-
naten nach der Revision höher aus als in den 12 Monaten vor der Revision (WBF 
2013, S. 22ff). Eine deutliche Zunahme des Niveaus an Aussteuerungen erfolgte 
insbesondere bei Jugendlichen zwischen 15 und 19 Jahren. Wurden in den Jahren 
2004 bis 2010 jährlich durchschnittlich 377 Personen aus dieser Altersgruppe aus-
gesteuert, so erhöhte sich die durchschnittliche Zahl in den Jahren 2012 bis 2014 
auf 1020 Personen. Die Altersgruppe der 15- bis 19-Jährigen blieb im Vergleich zur 
gesamten Anzahl ausgesteuerter Personen zwar relativ gering. Diese Altersgruppe 
wurde aber von der AVIG-Revision 2011 überdurchschnittlich betroffen.  
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Abbildung 213: Anzahl Aussteuerungen pro Monat – gesamte Schweiz 
Abbildung: Zwischen Januar 2004 und Februar 2011 lag die durchschnittliche Anzahl an 
Aussteuerungen monatlich bei 2385 Personen bei einer durchschnittlichen Anzahl von 134'859 
Arbeitslosen. Im März 2011 erfolgte die Aussteuerung von 15'730 Personen, davon etwa 
13’000 als Folge der 4. AVIG-Revision. Zwischen April 2011 und Dezember 2015 lag die 
durchschnittliche Anzahl an Aussteuerungen bei 2883 Personen bei einer durchschnittlichen An-
zahl Arbeitsloser von 132'421.  
Nach Inkrafttreten der 4. AVIG-Revision sank die durchschnittliche Dauer der Ar-
beitslosigkeit um 8% (Arbeitslose) beziehungsweise 4% (Stellensuchende) (WBF 
2013, S. 41). Es kann vermutet werden, dass durch die Revision vor allem die An-
zahl registrierter arbeitsloser Personen, nicht aber diejenige der effektiv arbeitslosen 
Personen rückläufig war. Dies bestätigt ein Vergleich von zwei unterschiedlichen 
statistischen Grundlagen teilweise. Neben der Statistik zur registrierten Arbeitslo-
sigkeit des Staatssekretariats für Wirtschaft (Seco) besteht in der Schweiz eine zwei-
te wichtige Quelle zur Erfassung der Arbeitslosigkeit, die Schweizerische Arbeits-
kräfteerhebung (SAKE). Da sie die Anzahl erwerbsloser Personen mittels einer te-
lefonisch erhobenen Stichprobe erhebt, wird die Erwerbslosigkeit auch dann er-
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fasst, wenn die antwortende Person kein Anrecht auf einen Bezug von Taggeldern 
durch die staatliche Arbeitslosenversicherung hat (siehe folgender Abschnitt). Die 
durch  die  SAKE  gemessene  Erwerbslosigkeit  müsste  deshalb  mindestens  gleich 
hoch sein wie die durch das Seco registrierte Arbeitslosigkeit. Ein Vergleich dieser 
beiden Zahlen kann als Indikator für die Erfassung der effektiven Arbeitslosigkeit 
unabhängig  vom  Anrecht  auf  Taggelder  verwendet  werden.  Sofern  die  Differenz 
zwischen der registrierten Arbeitslosigkeit und der durch die SAKE erfassten Er-  
werbslosigkeit gross ist, wird nur ein relativ geringer Anteil der effektiven Arbeits-  
losigkeit  erfasst.  Ist  die  Differenz  hingegen  gering,  so  wird  die  Arbeitslosigkeit   
durch  die  Anzahl  registrierter  Arbeitsloser  relativ  gut  abgebildet.  In  der  nachfol-  
genden  Abbildung  werden  nicht  registrierte  Arbeitslose,  sondern  registrierte  Stel-  
lensuchende verwendet. Dies könnte ein Grund dafür sein, dass die Zahl der re-  
gistrierten Stellensuchenden bis zum Jahr 2010 bei den 25- bis 39-Jährigen höher   
liegt  als  die  Anzahl  der  Erwerbslosen,  obwohl  dies  eigentlich  nicht  möglich  sein   
sollte.397  
Der  Vergleich  der  beiden  Erhebungen  zeigt  eine  auffallende  Differenz  zwischen 
den beiden Altersgruppen. Dies könnte ein Hinweis darauf sein, dass die Statistik 
zu den registrierten Stellensuchenden (Seco) bei jungen Erwachsenen zwischen 15 
und 24 Jahren das Problem der Arbeitslosigkeit weniger gut erfasst. Bei den 15- bis 
24-Jährigen werden gemäss diesem Vergleich seit dem Jahr 2011 durch die offizielle
Arbeitslosenstatistik höchstens 50% der Personen aus dieser Altersgruppe tatsäch-  
lich als arbeitslos erfasst. Dies zeigt, dass die Erfassung und die Definition der Ar-  
beitslosigkeit einen Einfluss auf die Schätzung des Ausmasses der Arbeitslosigkeit
haben. Dieser Aspekt wird nachfolgend ausführlich behandelt.
397 Stellensuchend ist eine Person beispielsweise dann, wenn sie sich in einem Beschäftigungspro-  
gramm oder einer länger andauernden Weiterbildung befindet. Sie wird dann zwar als stellensu-  
chend, nicht aber als erwerbslos erfasst. 
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Abbildung 214: Verhältnis zwischen registrierten Stellensuchenden (Seco) und Erwerbslosen 
(SAKE) 
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15 Die Messung der Arbeitslosigkeit in der Schweiz 
Die Messung der Arbeitslosigkeit kann auf unterschiedliche Weise erfolgen. In der   
Schweiz entspricht die Arbeitslosigkeit nach offizieller Definition der Anzahl Per-  
sonen, welche auf einem Regionalen Arbeitsvermittlungszentrum (RAV) registriert   
und sofort vermittelbar sind.398 Es spielt dabei keine Rolle, ob diese Personen einen   
Anspruch  auf  finanzielle  Unterstützungsleistungen  haben  beziehungsweise  wahr-  
nehmen oder nicht. Nicht als arbeitslos gelten hingegen Personen, welche zwar eine   
Stelle suchen und auf einem RAV als arbeitslos registriert sind, aber nicht unmittel-  
bar vermittelbar sind. Sie gelten als nichtarbeitslose registrierte Stellensuchende. Es   
handelt sich dabei um Personen in einem temporären Beschäftigungsprogramm, in   
Umschulungs- oder Weiterbildungsprogrammen, in einem Zwischenverdienst oder   
um andere nicht arbeitslose Stellensuchende (Bundesamt für Statistik 2014, S. 4).   
Die Summe aus den registrierten Arbeitslosen und den nichtarbeitslosen registrier-  
ten  Stellensuchenden  entspricht  den  registrierten  Stellensuchenden.399 Diese  Ar-  
beitslosen-  und  Stellensuchendenzahlen  können  als  offizielle  oder  schweizerische   
Definition  bezeichnet  werden,  da  sie  vom  Staatssekretariat  für  Wirtschaft  (Seco)   
jeden Monat veröffentlicht werden. Problematisch an diesen Zahlen ist, dass Per-  
sonen, welche ihren Anspruch auf Taggelder der Arbeitslosenversicherung verloren   
haben und nicht bei einem RAV gemeldet sind, nicht als arbeitslos oder stellensu-  
chend registriert werden. Es wird deshalb als Teil der schweizerischen Arbeitskräf-  
teerhebung  (SAKE)  eine  zweite  Erhebung  durchgeführt,  welche  die  Anzahl  der   
Erwerbslosen erfasst. Die Definition entspricht den Empfehlungen des internatio-  
nalen Arbeitsamtes und der OECD sowie den Definitionen von Eurostat. Als er-  
werbslos  werden  hier  Personen  im  Alter  zwischen  15  und  74  Jahren  bezeichnet,   
welche in der Referenzwoche nicht erwerbstätig waren, in den vier vorangegange-  
nen Wochen aktiv eine Arbeit gesucht haben und  für die Aufnahme einer Tätigkeit   
verfügbar wären (Bundesamt für Statistik 2014, S. 2). Somit sind beispielsweise Be-  
zügerinnen und Bezüger von Sozialhilfe oder Frauen, welche nach einem Erwerbs-  
unterbruch einen Wiedereinstieg in den Arbeitsmarkt versuchen, unter Umständen   
als  erwerbslos  erfasst.  Dementsprechend  sollte  die  Anzahl  der  Erwerbslosen   
grundsätzlich nicht tiefer sein als die Anzahl der offiziell registrierten Arbeitslosen.   
Diese  Definition  wird  nachfolgend  als  ILO-Definition  bezeichnet,  entsprechend   
der Abkürzung der internationalen Arbeitsorganisation. 
398„Die registrierten Arbeitslosen umfassen alle bei einem regionalen Arbeitsvermittlungszentrum 
registrierten Personen, die keine Stelle haben und sofort vermittelbar sind, unabhängig davon, ob sie 
eine Arbeitslosenentschädigung beziehen oder nicht“ (Bundesamt für Statistik 2014, 
S.3).                                                                 . 
399„Die registrierten Stellensuchenden umfassen alle bei einem regionalen Arbeitsvermittlungs-
zentrum registrierten Personen. Sie werden in zwei Gruppen eingeteilt: die arbeitslosen und die 
nicht arbeitslosen Stellensuchenden. Die nicht arbeitslosen Stellensuchenden sind zwar bei einem 
Arbeitsamt registriert, haben jedoch im Gegensatz zu den Arbeitslosen eine Arbeit oder sind nicht 
sofort für eine Beschäftigung vermittelbar. Es handelt sich im Wesentlichen um Teilnehmende 
eines vorübergehenden Beschäftigungsprogramms, einer Umschulung oder Weiterbildung oder um 
Personen mit einem Zwischenverdienst“ (Bundesamt für Statistik 2014, S. 4).
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Abbildung 215: Registrierte und nicht-registrierte Erwerbslosigkeit 
Die Anzahl nicht offiziell registrierter Erwerbsloser steigt seit den 1990er Jahren 
stetig an und weist nur geringe konjunkturelle Schwankungen auf. Demgegenüber 
schwankt die Entwicklung der Anzahl durch die SAKE erfassten und laut Selbst-
deklaration auf einem RAV registrierten Personen mit der konjunkturellen Ent-
wicklung. Auch die Anzahl der erwerbslosen Personen steigt, abgesehen von kon-
junkturellen Zu- und Abnahmen, tendenziell an. Es wird deshalb teilweise von ei-
nem Anstieg der Sockelarbeitslosigkeit oder der gleichgewichtigen Arbeitslosigkeit 
gesprochen (z.B. Sheldon 1998, S. 3). Auffällig ist der Unterschied zwischen re-
gistrierter und nicht-registrierter Erwerbslosigkeit zwischen Frauen und Männern. 
Die Anzahl der nicht-registrierten Erwerbslosen liegt bei den Frauen meistens hö-
her als diejenige der registrierten Erwerbslosen. Bei den Männern liegt die Anzahl 
der registrierten Erwerbslosen hingegen immer höher als die Zahl der nicht-
registrierten Erwerbslosen. Die registrierte Erwerbslosigkeit scheint bei Auslände-
rinnen und Ausländern zudem tendenziell höher zu sein als bei Schweizerinnen 
und Schweizern.  
Problematisch an den beiden Erhebungen durch die SAKE und das Seco ist die 
Tatsache, dass sich die jeweiligen Werte der registrierten Arbeitslosen nicht ent-
sprechen. Die durch das Seco registrierte Anzahl Arbeitsloser übersteigt die Anzahl 
der Personen, welche in der Befragung im Rahmen der SAKE angeben, erwerbslos 
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und bei einem RAV registriert zu sein. In den 1990er Jahren liegt die Anzahl der  
registrierten Arbeitslosen (Seco) zudem teilweise über derjenigen der befragten Er- 
werbslosen  (ILO),  obwohl  dies  aufgrund  der  breiteren  ILO-Definition  eigentlich  
ausgeschlossen  sein  sollte.  Es  gibt  somit  bei  der  durch  die  SAKE  erfassten  Er- 
werbslosigkeit  teilweise  problematische  Ergebnisse,  welche  vermutlich  auf  Erhe- 
bungsprobleme zurückgeführt werden müssen. Diese könnten darin bestehen, dass  
die  befragten  Personen  bewusst  oder  unbewusst  falsche  Angaben  zu  ihrem  Er- 
werbsstatus machen. Ein weiterer Grund kann eine mangelhafte Erfassung der Er- 
werbslosigkeit durch die Stichprobenerhebung per Telefon sein. Bis zum heutigen  
Zeitpunkt werden beispielsweise die Telefonerhebungen nur bei Festnetzanschlüs- 
sen und öffentlich zugänglichen Mobiltelefonnummern durchgeführt. Dadurch wird 
vermutlich ein Teil der erwerbslosen Personen, tenedenziell  vor  allem  jüngere Per- 
sonen,  nicht  genügend  durch  die  Erhebung  der SAKE erfasst.  
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Abbildung 216: Erwerbslosigkeit nach ILO und Erwerbslosigkeit nach Seco 
Als dritte mögliche Quelle zur Erfassung der Arbeitslosigkeit in der Schweiz kann 
auch die Volkszählung (VZ) berücksichtigt werden. Sie wurde bis im Jahr 2000 alle 
10 Jahre als Vollerhebung durchgeführt. Dabei wurde auch die Arbeitslosigkeit er-
fasst. Es handelt sich ebenfalls um eine Selbstdeklaration der Befragten. Auch in 
dieser Erhebung zeigen sich beträchtliche Unterschiede zwischen der offiziell re-
gistrierten Arbeitslosigkeit und der in der VZ erfassten Arbeitslosigkeit.  
Mit der Berechnung einer Arbeitslosen- oder Erwerbslosenquote kann die Anzahl 
arbeitsloser Personen in Beziehung zur gesamten erwerbstätigen Bevölkerung ge-
setzt werden. Dadurch kann die relative Betroffenheit von Arbeitslosigkeit in einer 
Region oder der gesamten Schweiz beschrieben werden. Zur Berechnung wird die 
Anzahl Arbeitsloser (Seco-Definition) oder Erwerbsloser (ILO-Definition) durch 
die Anzahl Erwerbspersonen dividiert und mit 100 multipliziert.  
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Die  Erwerbspersonen  umfassen  dabei  die  erwerbstätigen400 und  die  erwerbslosen  
Personen. Die Anpassung des Nenners erfolgte bei der Berechnung der offiziellen  
Arbeitslosenquote (Seco) bisher nicht jährlich, was zu Verzerrungen führen kann.  
Dieser Aspekt wird zu einem späteren Zeitpunkt erneut aufgenommen.  
16 Beschäftigung und Arbeitslosigkeit 
Die Untersuchungen zur Entwicklung der Beschäftigung sollen nun mit der Ent- 
wicklung der Arbeitslosigkeit in Verbindung gebracht werden. Dazu wird die An- 
zahl  Stellensuchender  gemäss  Seco-Definition  in  Beziehung  zur  Entwicklung  der  
Beschäftigung  (Voll-  und  Teilzeit)  gestellt.  Es  zeigt  sich,  dass  ein  Rückgang  oder  
eine Stagnation bei der Entwicklung der Beschäftigung in den letzten zwanzig Jah- 
ren in der Schweiz stets zu einem Anstieg der Anzahl Stellensuchender geführt hat.  
Im Gegensatz dazu führte der Anstieg der Beschäftigung in der Regel zu einer Ab- 
nahme  der  Anzahl  Stellensuchender.  Eine  Ausnahme  bildet  dabei  der  Zeitraum  
von 2010 bis zum Frühjahr 2016. Hier zeigt sich ein deutlicher Zuwachs in der Be- 
schäftigung,  gleichzeitig  sinkt  die  Anzahl  der  stellensuchenden  Personen  nur  ge- 
ringfügig, bleibt später konstant und steigt ab 2015 sogar an. Auf mögliche Gründe  
für diese Entwicklung wird später eingegangen.  
400 „Als Erwerbstätige gelten Personen im Alter von mindestens 15 Jahren, die während der Refe-
renzwoche mindestens eine Stunde gegen Entlöhnung gearbeitet haben oder trotz zeitweiliger 
Abwesenheit von ihrem Arbeitsplatz (wegen Krankheit, Ferien, Mutterschaftsurlaub, Militärdienst 
usw.) weiterhin eine Arbeitsstelle als Selbständigerwerbende oder Arbeitnehmende hatten, oder 
unentgeltlich im Familienbetrieb mitgearbeitet haben. Unter diese Definition fallen, unabhängig 
vom Ort, wo die Tätigkeit ausgeführt wird (im Betrieb, zu Hause [Heimarbeit] oder in einem 
anderen Privathaushalt), alle Arbeitnehmenden, Selbständigerwerbenden, im eigenen Fa-
milienbetrieb mitarbeitenden Familienmitglieder, Lehrlinge, Rekruten, Unteroffiziere und Offizie-
re, die während der Rekrutenschule bzw. des Abverdienens ihre Arbeitsstelle bzw. ihren Arbeits-
vertrag behalten können, Schüler und Studierende, die neben ihrer Ausbildung einer Erwerbstä-
tigkeit nachgehen, und Rentner, die nach der Pensionierung noch erwerbstätig sind. Nicht be-
rücksichtigt werden die Hausarbeit im eigenen Haushalt, unbezahlte Nachbarschaftshilfe und 
andere ehrenamtliche Tätigkeiten“ (Bundesamt für Statistik 2014, S. 2). 
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Abbildung 217: Registrierte Stellensuchende und Beschäftigung 
Interessant ist zudem, dass sich kurzfristige Schwankungen der sektoralen Beschäf-
tigung zwar in der Entwicklung der Anzahl Stellensuchender widerspiegeln, lang-
anhaltende Rückgänge oder Zuwächse sich dagegen gegenteilig auswirken. So ist 
ersichtlich, dass die Zunahme der Beschäftigten im Gesundheits- und Sozialwesen 
eine kontinuierliche Zunahme der registrierten Stellensuchenden aus diesem Wirt-
schaftszweig nach sich zieht. Der tendenzielle Rückgang der Beschäftigung in der 
Maschinenindustrie hat im Gegensatz dazu nicht zu einem stetigen Zuwachs der 
registrierten Stellensuchenden geführt: Verglichen mit den 1990er Jahren ist die 
Anzahl der Stellensuchenden aus der Maschinenindustrie gesunken. Ausnahmen 
bilden die deutlichen Zuwächse vor allem in den Rezessionsjahren 2003 und 2009. 
Eine ähnliche Entwicklung zeigt sich beispielsweise auch in der Textil- und Beklei-
dungsindustrie.  
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Abbildung 218: Registrierte Stellensuchende aus und Beschäftigung in der Maschinenindustrie 
Gründe für die sinkende Anzahl Stellensuchender trotz der abnehmenden Anzahl 
Beschäftigter in einem Wirtschaftszweig dürfte es vor allem zwei geben:  
1) Die kontinuierlich sinkende Beschäftigung in einem Wirtschaftszweig senkt
die Anzahl potenziell Stellensuchender, da einerseits die Fluktuationen und
andererseits die neu ausgebildeten Personen rückläufig sind. Dadurch sinkt
die Sucharbeitslosigkeit in diesem Wirtschaftszweig.
2) Langanhaltende Beschäftigungsrückgänge in einem Wirtschaftszweig er-
schweren oder verunmöglichen den Wiedereintritt in den Arbeitsmarkt für
Stellensuchende. Die Anzahl Taggelder ist für Stellensuchende aber be-
schränkt. Sobald der Anspruch auf Leistungen der Arbeitslosenversicherung
verwirkt ist, erfolgt die Aussteuerung. Als Folge davon wird die Arbeitslosig-
keit in der Regel nicht mehr durch die Daten des Seco erfasst und die Anzahl
Stellensuchender sinkt. Vor allem länger andauernde Phasen der Arbeitslo-
sigkeit führen – bei einem gleich bleibenden Anspruch auf Taggelder – zu
einer weniger guten Registration der Anzahl Stellensuchender und unter
Umständen nur scheinbar zu einem Rückgang der Arbeitslosigkeit.
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Dadurch zeigt sich bereits, dass die registrierte Arbeitslosigkeit in der Schweiz eher   
ein kurzfristiges Phänomen ist. Grund dafür ist nicht in erster Linie die Selbstregu-  
lierung des Arbeitsmarktes, welche über fallende Preise für Arbeit oder eine stei-  
gende Produktivität der Arbeitskräfte die Arbeitsnachfrage erhöht oder durch sin-  
kende Reallöhne das Arbeitsangebot senkt. Vielmehr ist es die beschränkte Anzahl   
Taggelder, welche den Stellensuchenden zusteht. Nach Ablauf dieser Frist werden   
die meisten Erwerbslosen, auch wenn sie keine Stelle gefunden haben, nicht mehr   
als Stellensuchende oder Arbeitslose registriert. Die Frage der Registration wird in   
den nachfolgenden Abschnitten zur Arbeitslosigkeit weiter ausgeführt. Zuerst wer-  
den aber verschiedene Formen der Arbeitslosigkeit beschrieben. Dadurch kann ein   
differenziertes Bild der Entwicklungen in der Schweiz und der Relevanz einzelner   
Formen gezeichnet werden.  
17 Formen der Arbeitslosigkeit 
Arbeitslosigkeit kann verschiedene Formen annehmen. Nachfolgend wird zwischen   
saisonaler, friktioneller, struktureller, konjunktureller und niveaubedingter Arbeits-  
losigkeit unterschieden. Grundsätzlich wären auch weitere oder andere Unterschei-  
dungen  möglich.  So  könnte  beispielsweise  nach  individuellen  Eigenschaften  von   
Stellensuchenden wie dem Alter, dem Geschlecht, der Nationalität, der Hautfarbe   
oder dem Gesundheitszustand unterschieden werden. Es wird hier aber argumen-  
tiert,  dass  diese  Faktoren  für  die  Höhe  der  Arbeitslosigkeit  nur  bedingt  entschei-  
dend sind, sofern keine Diskriminierung besteht. Die Jugendarbeitslosigkeit steigt   
beispielsweise häufig dann an, wenn die Beschäftigung stagniert oder sogar rückläu-  
fig ist. Ursache dafür ist vor allem, dass Jugendliche nach Abschluss ihrer Ausbil-  
dung  auf  dem  Arbeitsmarkt  keine  Stellen  vorfinden.  Das  Alter  erklärt  somit  die   
überdurchschnittliche Betroffenheit dieser Gruppe, nicht aber die Arbeitslosigkeit   
selber.  Sie  ist  begründet  in  der  Beschäftigungs-  beziehungsweise  konjunkturellen   
Entwicklung.401 Die  nachfolgend  genannten  Formen  der  Arbeitslosigkeit  ermögli-  
chen  somit  eine  Unterscheidung  nach  den  Ursachen  der  Arbeitslosigkeit,  welche   
durch volkswirtschaftliche Entwicklungen bedingt sind. 
401 Ähnlich kann argumentiert werden, wenn beispielsweise die Arbeitslosigkeit bei Frauen höher ist 
als bei Männern. Dies könnte dann der Fall sein, wenn durch einen Strukturwandel Arbeitsstellen in 
der Textilindustrie abgebaut werden und in diesem Wirtschaftszweig überdurchschnittlich viele 
Frauen arbeiten. Wiederum erklärt das individuelle Merkmal die Betroffenheit einer bestimmten 
Gruppe, nicht aber die Ursache für den Zuwachs der Arbeitslosigkeit. Der Grund für die Zunahme 
liegt in diesem Fall im Strukturwandel und nicht beim Geschlecht der entsprechenden Gruppe.
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17.1 Saisonale Arbeitslosigkeit 
Saisonale Arbeitslosigkeit tritt dann auf, wenn in jedem Jahr zum gleichen Zeit-
punkt die Arbeitslosigkeit ansteigt. Dies ist typischerweise dann der Fall, wenn die 
äusseren Bedingungen, vor allem das Wetter, eine Arbeitsaufnahme nicht erlauben. 
Neben dem Baugewerbe und den damit verbundenen Wirtschaftszweigen, kann 
dies auch im Gastgewerbe oder weiter gefasst in den mit dem Tourismus verbun-
denen Dienstleistungen der Fall sein. Im Baugewerbe steigt die Beschäftigung im 
Jahresverlauf an und erreicht in der Regel im August den höchsten stand. Dement-
sprechend ist die Anzahl registrierter Stellensuchender im August in der Regel am 
tiefsten. Komplexer ist die Situation im Gastgewerbe, da hier eine starke regionale 
Komponente die Verläufe erklärt. Deshalb weisen Regionen mit einer Ausrichtung 
auf den Wintertourismus ein anderes Verlaufsmuster bei der Anzahl Stellensuchen-
der auf als Regionen mit einer Ausrichtung auf den Sommertourismus oder den 
Geschäftstourismus. So ist die Anzahl Stellensuchender im Kanton Graubünden im 
Wirtschaftszweig Gastgewerbe beispielsweise jeweils in der Zwischensaison (Ap-
ril/Mai und Oktober/November) am höchsten, im Kanton Tessin hingegen in den 
Wintermonaten. Der Kanton Zürich weist im Gegensatz dazu in den Wintermona-
ten nur einen sehr geringen Zuwachs an Stellensuchenden aus dem Wirtschafts-
zweig Gastgewerbe auf. Dies zeigt, dass die Höhe der saisonalen Arbeitslosigkeit 
abhängig ist von der Struktur einer Volkswirtschaft. Ist der Anteil saisonaler Wirt-
schaftszweige relativ hoch, so wird auch die saisonale Arbeitslosenquote relativ 
hoch ausfallen. Es bestehen neben der Struktur aber auch weitere Einflussfaktoren.  
Die saisonale Arbeitslosigkeit fällt umso tiefer aus, je eher Arbeitskräfte aus diesen 
saisonalen Wirtschaftszweigen ausserhalb der Saison in anderen Bereichen eine Ar-
beitsstelle finden. Dies ist vermutlich umso leichter, je grösser die Arbeitsnachfrage 
beziehungsweise das Beschäftigungswachstum ausfällt. Auch Fragen der Migration 
und der Art der Beschäftigungsverhältnisse können von Bedeutung sein. Werden 
beispielsweise in einem saisonalen Wirtschaftszweig nur Arbeitskräfte mit saisona-
len Verträgen ausgestattet und verlassen diese Arbeitskräfte anschliessend das Land 
oder die Region wieder, so wird keine saisonbedingte Arbeitslosigkeit registriert 
werden. Somit können auch die gesetzlichen Regelungen zur finanziellen Unter-
stützung von Arbeitslosen aus saisonalen Branchen oder zu den Aufenthaltsbedin-
gungen der Arbeitskräfte für die Höhe der saisonalen Arbeitslosigkeit von ent-
scheidender Bedeutung sein. Des Weiteren ist auch das Verhalten von Arbeitge-
bern und Arbeitnehmern von Bedeutung. Horten Arbeitgeber alle oder ausgewähl-
te Arbeitskräfte ausserhalb der Saison, so führt dies zu einem geringeren Anstieg 
der Arbeitslosigkeit. Nehmen zudem Arbeitnehmer ausserhalb der Saison ihr An-
recht auf Arbeitslosengelder nicht wahr und registrieren sich deshalb nicht als ar-
beitslos, so steigt die registrierte Arbeitslosigkeit ebenfalls weniger stark an. Des 
Weiteren dürfte das Verhalten der Arbeitslosenversicherung bedeutend sein. Sofern 
diese die wiederholten Bezüger von Taggeldern aus saisonalen Beschäftigungsver-




Abbildung 219: Registrierte Stellensuchende aus und Beschäftigung im Baugewerbe 
Abbildung: Im Baugewerbe hat die Anzahl Beschäftigter seit Ende der 1990er Jahre deutlich 
zugenommen, nachdem sie zu Beginn der 1990er Jahre rückläufig war. Der Anstieg vor allem der 
saisonalen Arbeitslosigkeit seit dem Jahr 2012 erklärt sich zu einem wesentlichen Teil durch eine 
statistische Umteilung. 7emporär Beschäftigte werden in der Arbeitslosenstatistik wenn 
möglich neu in der Branche erfasst, in der sie zuvor tätig waren. Dadurch stieg die Anzahl 
arbeitsloser Personen im Baugewerbe an, während sie im Wirtschaftszweig der sonstigen 
wirtschaftlichen Dienstleistungen, in der die temporären Arbeitskräfte registriert sind, weniger 
stark anstieg.  
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Abbildung 220: Registrierte Stellensuchende aus und Beschäftigung im Gastgewerbe 
Neben den weitgehend wetterbedingten Einflüssen auf die Entwicklung der Ar-
beitslosigkeit im Jahresverlauf sind es auch weitere Faktoren, die zu einem wieder-
kehrenden Anstieg der Arbeitslosigkeit führen können. Dazu gehört vor allem der 
Ausbildungszyklus. Er führt in der Schweiz dazu, dass vor allem nach dem Ende 
der Schul- oder Studienzeit oder nach Abschluss der Lehre jeweils ab Juli die Ar-
beitslosigkeit von jungen Erwachsenen ansteigt. Da ein grosser Teil in den nachfol-
genden Monaten eine Stelle oder eine andere Anschlusslösung findet oder sich 
nicht weiter bei der Arbeitslosenversicherung registrieren lässt, sinkt die Arbeitslo-
sigkeit in dieser Gruppe anschliessend in der Regel wieder. Dadurch ergibt sich 
auch durch den Ausbildungszyklus eine Art saisonales Muster, welches aber weit-
gehend unabhängig von den äusseren Bedingungen wie dem Wetter oder sektoraler 
Entwicklungen auftritt. Es ist deshalb fraglich, inwiefern der Begriff „saisonbeding-
te Arbeitslosigkeit“ hier noch passend ist.  
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Abbildung 221: Registrierte Stellensuchende 15 bis 24 Jahre 
Die Entwicklungen der Anzahl Stellensuchender im Jahresverlauf durch den Sai-
son- und Ausbildungszyklus sind nie unabhängig vom konjunkturellen Verlauf, also 
der sektoralen und gesamtwirtschaftlichen Arbeitsnachfrage. Ist die Arbeitsnach-
frage insgesamt oder in einem bestimmten Wirtschaftszweig allgemein schwach, so 
wird sich das Muster des Verlaufs zwar nicht ändern, die Anzahl Stellensuchender 
wird zum erwarteten Zeitpunkt jedoch stärker ansteigen als bei einer grossen Ar-
beitsnachfrage.  
17.2 Sucharbeitslosigkeit – Friktionelle Arbeitslosigkeit – „job-search-theory“ 
Die Höhe der friktionellen Arbeitslosigkeit ergibt sich daraus, dass zwischen dem 
Verlassen einer Arbeitsstelle und dem Antritt einer neuen Stelle Zeit vergeht. Die 
friktionelle Arbeitslosigkeit ist somit umso höher, je häufiger Arbeitskräfte in einer 
Volkswirtschaft ihre Stelle wechseln, und sie hängt davon ab, wie viel Zeit sie für 
den Suchprozess brauchen. Die Dauer des Suchprozesses ist dabei abhängig von 
verschiedenen Faktoren, unter anderem von der Höhe und der Struktur des Be-
schäftigungswachstums. Ein wichtiger Faktor ist zudem die Frage, ob der Stellen-
suchende seine Stelle freiwillig verlassen hat oder ob ihm die Stelle gekündigt wur-
de, da die Suche nach einer neuen Stelle und sogar die Registration als Arbeitsloser 
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teilweise bereits dann beginnt, wenn der Suchende die alte Stelle noch besetzt. Ne- 
ben der Art und Funktionsweise der Institutionen und der gesetzlichen Regelungen  
sind für die Resultate des Suchprozesses auch das konkrete Verhalten von Arbeit- 
gebern, Arbeitnehmern und den Behörden mitverantwortlich, da sie sich im Falle  
von  Entlassungen  unterschiedlich  stark  um  die  Stellensuche  ihrer  Belegschaft  
kümmern. Die Dauer von Suchprozessen ist zur Erklärung der Höhe der Arbeits- 
losigkeit deshalb von Bedeutung.  
Entscheidender ist nicht die Frage, ob Sucharbeitslosigkeit existiert, sondern viel- 
mehr, wie bedeutend die Sucharbeitslosigkeit zur Erklärung der gesamten Arbeits- 
losigkeit ist. Damit hängt auch die Frage zusammen, wie stark die Arbeitslosigkeit  
durch eine kürzere Suchdauer gesenkt werden könnte, beispielsweise durch einen  
kürzeren Anspruch auf Arbeitslosenunterstützung.  
Sofern  die  gesamte  Arbeitslosigkeit  als  Sucharbeitslosigkeit  betrachtet  wird,  kann  
die  Dauer  der  individuellen  Arbeitslosigkeit  aus  individuellen  Kosten/Nutzen- 
Überlegungen im Suchprozess erklärt werden. Sie wird somit unter anderem von  
Faktoren  wie  dem  minimalen  Reallohnsatz,  welcher  vom  Suchenden  akzeptiert  
wird, von den Kosten, welche die Stellensuche verursacht, oder der individuellen  
Risikoaversion  beeinflusst  (vgl.  z.B.  Feinberg  1978,  S.  509,  Archibald  et  al.  1970,  
Stigler  1961).402 Arbeitslosigkeit  ist  in  diesem  Fall  letztlich  freiwillig  und  könnte  
durch geringere Ansprüche des Arbeitssuchenden jederzeit beendigt werden. Prob- 
lematisch an dieser Argumentation sind hauptsächlich drei Punkte (vgl. Rothschild  
1978, Kromphardt 1987, S. 41ff):  
1) Die Theorie der Sucharbeitslosigkeit kann höchstens die Dauer der Arbeits-
losigkeit erklären, nicht aber die Ursache davon. In einer Rezession steigen
aber neben der Dauer in der Regel auch die Neuzugänge in die Arbeitslosig-
keit. Die Zunahme der Kündigungen müsste deshalb dadurch erklärt wer-
den, dass sich die Suche nach einer neuen Arbeitsstelle gerade in einer Re-
zession besonders lohnt. In einer Hochkonjunktur, in der die Reallöhne in
der Regel steigen, wäre es hingegen weniger attraktiv, die Stelle zu kündigen.
Dies scheint wenig plausibel. Somit kann mit der Theorie der Sucharbeitslo-
sigkeit zumindest nicht die gesamte Arbeitslosigkeit erklärt werden (vgl.
Kromphardt 1987, S. 42).
2) Sind in der gesamten Volkswirtschaft weniger offene Stellen vorhanden, als
es arbeitslose Personen gibt, so kann auch bei einer vollständigen qualifika-
402
 Neben den genannten können weitere Faktoren die Höhe der Sucharbeitslosigkeit beeinflus- 
sen.  Galbraith  (2012,  S.  167ff)  argumentiert  beispielsweise,  dass  eine  höhere  Einkommensun- 
gleichheit zu einer Zunahme der Sucharbeitslosigkeit führt, da die Wahrscheinlichkeit, eine besser  
bezahlte Stelle zu finden, höher ist. Ist die Einkommensungleichheit hingegen klein, beispielswei- 
se im ruralen Raum, dann lohnt es sich kaum, weiter eine neue Stelle zu suchen. Die Dynamik auf  
dem Arbeitsmarkt bleibt dementsprechend gering und somit auch die Höhe der Sucharbeitslosig- 
keit.  
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torischen Übereinstimmung zwischen Stellenbewerbern und offenen Stellen 
und bei vollständiger Mobilität der Arbeitskräfte die Arbeitslosigkeit nicht 
vollständig durch die Suchprozesse begründet werden (vgl. Kromphardt 
1987, S. 43).  
3) In einer Rezession besteht neben Arbeitslosigkeit in der Regel auch eine Un-
terauslastung bei Kapitalgütern. Tobin (1983) argumentiert, dass Maschinen
und Sachanlagen nicht deshalb arbeitslos seien, weil sie es vorziehen würden
von Arbeitslosengeld zu leben. Dementsprechend gäbe es auch für die Un-
terauslastung von Arbeitskräften andere Gründe (vgl. Kromphardt 1987, S.
43).
Die Theorie der Sucharbeitslosigkeit kann nur dann das gesamte Ausmass der Ar-
beitslosigkeit erklären, wenn die Prämissen des neoklassischen Arbeitsmarktmo-
dells akzeptiert werden. In diesem Fall steht letztlich jedem Arbeitssuchenden bei 
einem bestimmten Reallohnsatz eine Arbeitsstelle gegenüber. Der Suchprozess 
dient dann dem Arbeitsuchenden dazu, Informationen zu sammeln, um eine indi-
viduell nutzenmaximierende Lösung zu finden. Eine ausgedehnte finanzielle Unter-
stützung durch eine Arbeitslosenversicherung verlängert somit den Suchprozess im 
Modell, weil dadurch die Kosten der Informationsbeschaffung gesenkt werden.  
Wie aus den Theorien zur Beschäftigungsentwicklung deutlich wird, kann die Höhe 
der gesamten Beschäftigung aber höchstens unter bestimmten Umständen durch 
tiefere Reallöhne gesteigert werden. Deshalb kann nicht davon ausgegangen wer-
den, dass sich durch eine vollständige Flexibilität der Reallöhne die Anzahl offener 
Stellen der Anzahl Stellensuchender anpasst, wie dies das neoklassische Arbeits-
marktmodell postuliert. Zudem sprechen empirische Beobachtungen während Re-
zessionen, wie beispielsweise der Anstieg der Anzahl arbeitsuchender Personen 
(Punkt 1) oder die nicht oder unterbeschäftigten Kapitalgüter (Punkt 3), dagegen, 
dass Arbeitslosigkeit weitgehend oder sogar ausschliesslich ein Suchproblem dar-
stellt. Sucharbeitslosigkeit ist somit vor allem bei einer geringen Beschäftigungszu-
nahme oder einer rückläufigen Beschäftigung kein bedeutender Ansatz zur Erklä-
rung der Arbeitslosigkeit. Ist das Beschäftigungswachstum hingegen relativ hoch, 
so kann unter Umständen ein wesentlicher Teil der Arbeitslosigkeit auf Suchpro-
zesse zurückgeführt werden. Dies ist aber nur dann der Fall, wenn grundsätzlich 
eine qualifikatorische Übereinstimmung zwischen Stellenbewerbern und offenen 
Arbeitsstellen („Matching“) besteht.  
17.3 Strukturelle Arbeitslosigkeit – „Mismatch-Arbeitslosigkeit“ 
Wenn strukturelle Arbeitslosigkeit existiert, dann liegt nicht ein allgemeiner Mangel 
an offenen Stellen in einer Volkswirtschaft vor. Vielmehr stimmen die beruflichen 
Qualifikationen der Stellenbewerber nicht mit den offenen Stellen überein. Diese 
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fehlende  Übereinstimmung  („Mismatch“403)  bezieht  sich  hauptsächlich  auf  fachli- 
che  und  geografische  Charakteristiken  (Rothschild  1994,  S.  118).404 Die  Ursachen  
für strukturelle Arbeitslosigkeit sind vielfältig. Denkbar sind beispielsweise Verän- 
derungen der Wirtschaftsstruktur aufgrund von technologischem Fortschritt, Glo- 
balisierungsprozessen (z.B. Outsourcing) oder veränderten Konsumgewohnheiten.  
Die  Veränderungen  der  Wirtschaftsstruktur  fallen  besonders  dann  ins  Gewicht, 
wenn sie rasch, in grossem Masse, regional konzentriert und in Volkswirtschaften  
mit  einer  grossen  Heterogenität  der  Qualifikationen  zwischen  den  Arbeitskräften 
auftreten. Die Wirkung auf die Anzahl arbeitsloser Personen ist aber auch abhängig  
von weiteren Faktoren wie beispielsweise den institutionellen Rahmenbedingungen.  
Können beispielsweise ältere Arbeitnehmer beim Verlust der Arbeitsstelle aufgrund 
von  Veränderungen  der  Wirtschaftsstruktur  frühzeitig  in  den  Ruhestand  versetzt 
oder  Aufenthaltsbewilligungen  von  ausländischen  Arbeitskräften  nicht  erneuert 
werden, dann resultiert ein geringerer Anstieg der registrierten Arbeitslosigkeit, zu- 
mindest im Inland. Dies gilt auch bei einem verstärkten Rückzug von Arbeitskräf- 
ten vom Arbeitsmarkt.  
Sektoraler  oder  qualifikationsspezifischer  Strukturwandel  kann  zu  einer  grundle- 
genden  Veränderung  der  Nachfrage  nach  Arbeitskräften  führen.  Die  beruflichen  
Qualifikationen sind aber beinahe untrennbar mit Menschen verbunden und kön- 
nen  häufig  nicht  ohne  weiteres  gewechselt,  erweitert  oder  verändert  werden.  Es  
besteht deshalb die Gefahr, dass strukturelle Arbeitslosigkeit insbesondere bei älte- 
ren Arbeitskräften lang anhaltend ist und somit nur in der ersten Zeit auch tatsäch- 
lich registriert wird. Die Gefahr ist hier besonders gross, dass beispielsweise eine  
Aussteuerung, eine (unfreiwillige) Frühpensionierung oder der Zuspruch einer In- 
validenrente erfolgen.  
Die  empirische  Identifikation  und  Abgrenzung  von  struktureller  Arbeitslosigkeit 
gegenüber  anderen  Formen  der  Arbeitslosigkeit  ist  allerdings  teilweise  schwer  
(Rothschild 1983, S. 167). Wenn beispielsweise alle arbeitslosen Personen vor dem  
Stellenverlust  im  Maschinenbau  gearbeitet  haben  und  nur  offene  Stellen  im  Ge- 
sundheitssektor zu finden sind, dann ist es naheliegend, von struktureller Arbeitslo- 
sigkeit zu sprechen. Eine solch eindeutige Situation dürfte aber häufig nicht beste- 
hen. Ist beispielsweise das Beschäftigungswachstum in einer Volkswirtschaft hoch  
und  die  Anzahl  an  stellensuchenden  Arbeitskräften  tief,  dann  sind  Arbeitgeber  
vermutlich eher bereit, auch Bewerber einzustellen, die nicht genau dem gesuchten  
Profil entsprechen. Die entsprechenden Qualifikationen können in diesem Fall bei  
der Berufsausübung erlernt werden, obwohl damit zusätzliche Kosten verbunden  
sind (vgl. Kromphardt 1987, S. 45). Zudem werden bei einem knapperen Arbeits- 
kräfteangebot Arbeitgeber und Unternehmen eher bereit sein, in die Weiter- oder 
403 Das Standardmodell der Matching-Theorie stammt von Mortensen und  Pissarides  (1994)  und   
wird nicht weiter behandelt, obwohl sich die hier behandelte Thematik teilweise mit diesem 
überschneidet.  
404 Es können zudem auch Fragen der Diskriminierung beispielsweise nach Geschlecht, Alter oder 
Herkunft eine Rolle spielen. 
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Höherqualifikation ihrer Arbeitskräfte zu investieren und dadurch die Folgen des 
permanent stattfindenden Prozesses des technologischen Fortschritts abzufedern. 
Ist es Arbeitgebern hingegen möglich, aus einem sehr grossen potenziellen Arbeits-
kräfteangebot im In- und Ausland optimale Bewerber zu suchen, so wird sich ihre 
Bereitschaft zur Anstellung von Bewerbern aus dem Inland mit einem nicht opti-
mal passenden Profil verringern. Als Folge davon steigt die Suchdauer von Stellen-
suchenden und vermutlich auch die registrierte Arbeitslosigkeit an. Inwiefern es 
sich dabei um strukturelle Arbeitslosigkeit beziehungsweise einen „Mismatch“ han-
delt, ist somit auch abhängig von der zugrundeliegenden Definition. Dies zeigt, 
dass, auch wenn wir über sehr genaue Daten zu den von den Unternehmen gesuch-
ten und den bei den Arbeitnehmern vorhandenen Qualifikationen verfügen wür-
den, möglicherweise keine genauen Schlüsse darüber gezogen werden könnten, ob 
die Arbeitslosigkeit strukturell, konjunktur- oder niveaubedingt ist.  
Eine Betrachtung der Daten der SAKE erlaubt beispielsweise eine Untersuchung 
der Entwicklung der Arbeitslosigkeit nach Qualifikationsniveaus. Ein qualifikati-
onsspezifischer technologischer Wandel („skill-biased technological change“) oder 
allfällige Globalisierungseffekte („Outsourcing“) müssten vermutlich vor allem zu 
einem überdurchschnittlichen Anstieg der Erwerbslosenquote von niedrigqualifi-
zierten Erwerbspersonen geführt haben. Dies ist tatsächlich der Fall, wie untenste-
hende Abbildung zeigt.  
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Abbildung 222: Erwerbslosenquote nach Qualifikationsniveau 
Die Erwerbslosenquote gemäss ILO-Definition lag bei Personen, welche als höchsten Abschluss die obli-
gatorische Schule aufweisen, Mitte der 1990er Jahre knapp unter 7 Prozent, im Jahr 2000 erreichte 
sie einen Tiefpunkt und lag unter 5 Prozent. Anschliessend stieg sie bis im Jahr 2005 auf 8 Prozent und 
schwankte danach zwischen 6 und 8 Prozent. Im 2. Quartal 2015 erreichte sie mit 9,3 Prozent einen 
neuen Höchststand. Anders entwickelte sich hingegen die Erwerbslosenquote bei Personen, welche eine 
Berufslehre oder einen allgemeinbildenden Schulabschluss als höchsten Abschluss aufweisen. Die Erwerbs-
losenquote lDJ in dieser Personengruppe im betrachteten Zeitraum zu jedem Zeitpunkt bedeutend tiefer. 
Mitte der 1990er Jahre lag sie leicht über 3 Prozent. Sie sank anschliessend im 2. Quartal 2001 unter 
2 Prozent. Danach bewegtH sie sich in der Regel zwischen 2,5 und 3,5 Prozent und erreichtH im 2. 
Quartal 2010 einen Höchstwert von über 4 Prozent. Bei der Erwerbslosenquote von Personen mit einer 
tertiären Ausbildung zeigWen sich deutliche Schwankungen in der Mitte und am Ende der 1990er Jahre. 
Der Anstieg im Jahr 2010 bliHb eher gering. Die Erwerbslosenquote liegt im beobachteten Zeitraum in 
der Regel zwischen 2 und 3 Prozent und ist somit verglichen mit den anderen beiden Ausbildungsstufen 
am tiefsten. 
405
 Die Unterteilung in die drei Bildungsstufen erfolgt gemäss der Klassifikation der 
schweizerischen Bildungsstatistik (Bundesamt für Statistik, 2008). Die erste Stufe „Obligatorische 
Schule als höchster Abschluss“ umfasst Personen, welche nach der obligatorischen Schule keine 
weiterführende Ausbildung abgeschlossen haben. Die zweite Stufe (Sekundarschule II) umfasst 
Personen, welche eine allgemeinbildende Schule (Maturitätsschule, Fachmittelschule, 
Lehrerseminar), eine Berufslehre oder eine Berufsmaturität abgeschlossen haben. Die Tertiärstufe 
als dritte Stufe umfasst Personen mit einer höheren Berufsbildung (Höhere Fachschule, höheres 
Berufs- oder Fachdiplom) oder einem Hochschulabschluss (Universität, ETH, Fachhochschule, 
PH). 618 
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Unabhängig von den Ursachen der beobachteten Entwicklung zeigt sich deutlich, 
dass Erwerbstätige zunehmend tertiär ausgebildet sind. Die Anzahl an Erwerbstäti-
gen mit einem mittleren (Sek II) oder tiefen Ausbildungsniveau (oblig. Schule) ist 
hingegen tendenziell rückläufig.  
Abbildung 223: Anteil Erwerbstätige nach Qualifikationsniveau 
Letztlich bleibt aber unklar, ob der Zuwachs von Erwerbstätigen mit einem tertiä-
ren Bildungsabschluss auf das gestiegene Bildungsniveau oder einen tatsächlichen 
Wandel bei den zu besetzenden Stellen zurückzuführen ist. Aussagekräftiger dürf-
ten hinsichtlich dieser Entwicklung die Erwerbsquoten nach Qualifikationsniveau 
sein. Sie zeigen das Verhältnis zwischen den Erwerbstätigen und der Wohnbevöl-
kerung mit einem bestimmten Bildungsabschluss. Bei Personen mit einem niedri-
gen Ausbildungsniveau ist seit 1996 insgesamt nur ein bescheidener Rückgang der 
Erwerbspartizipation zu beobachten. Die Erwerbsquote lag in dieser Gruppe be-
reits im Jahr 1996 deutlich tiefer als in den anderen beiden Qualifikationsgruppen.  
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Abbildung 224: Erwerbsquote nach höchstem Ausbildungsabschluss	
17.4 Konjunktur- und niveaubedingte Arbeitslosigkeit 
Unter konjunktur- und niveaubedingter Arbeitslosigkeit wird die Arbeitslosigkeit 
verstanden, welche weder saisonal, friktionell noch strukturell bedingt ist. Ursache 
der konjunktur- und der niveaubedingten Arbeitslosigkeit sind kurz-, mittel- und 
langfristige Nachfragedefizite auf den Gütermärkten. Konjunkturbedingte Arbeits-
losigkeit entsteht durch kurzfristige Nachfragedefizite, niveaubedingte Arbeitslosig-
keit hingegen durch mittel- und langfristige Wachstumsdefizite (vgl. Kromphardt 
1987, S. 57). Diese Formen der Arbeitslosigkeit erklären sich somit durch eine un-
zureichende Beschäftigungszunahme, eine stagnierende oder sogar rückläufige Be-
schäftigungsentwicklung.  
Konjunkturell bedingte Zunahmen der Anzahl Stellensuchender zeigten sich dem-
zufolge in der Schweiz hauptsächlich in den Jahren 1995-1997, 2001-2003 und 
2008/2009. Aus untenstehender Abbildung wird dabei ersichtlich, dass die Höhe 
des Beschäftigungsaufbaus in der Schweiz seit 1990 alleine aber keine ausreichende 
Erklärung für die Entwicklung der Anzahl an registrierten Stellensuchenden liefert. 
Im Vergleich zu den 1990er Jahren hat sich die Reaktion der Anzahl an registrier-
ten Stellensuchenden auf die Beschäftigungszuwächse zunehmend verändert (vgl. 
Abbildung 104). Es besteht somit zwar offensichtlich ein Zusammenhang zwischen 
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der Beschäftigungsentwicklung und der Anzahl registrierter Stellensuchender. Das   
Beschäftigungswachstum  ist  aber  kaum  der  einzige  Erklärungsfaktor  für  die  Ent-  
wicklung der registrierten Arbeitslosigkeit. Vielmehr dürften mehrere Ursachen für   
die veränderte Reaktion zwischen der Beschäftigungsentwicklung und der Anzahl   
stellensuchender  Personen  bestehen.  Grundsätzlich  ist  die  Reaktion  abhängig  da-  
von, ob neue Stellen durch Personen aus dem Reservoir der registrierten 
Stellensu-  chenden  oder  durch  andere  Stellenbewerberinnen  und  –bewerber  
besetzt  wer-  den.406 Als  andere  Stellenbewerberinnen  und  -bewerber  werden  
nachfolgend  Personen bezeichnet, welche nicht als Stellensuchende auf einem 
RAV gemeldet waren, aber ebenfalls eine Stelle suchen. Dazu  gehören  beispielsweise  
Schul-,  Lehr-   oder  Hochschulabgänger,  Wiedereinsteiger  in  den  Arbeitsmarkt,  
Zuwanderer oder Grenzgänger. Der schwächer werdende Rückgang der Anzahl 
registrierter Stellen-  suchender mit zunehmender Beschäftigung zeigt somit zuerst 
einmal, dass bei der Stellenbesetzung vermehrt andere Stellenbewerber registrierten  
Stellensuchenden vorgezogen wurden.  
406 Als  weitere  Ursache  soll  hier  auch  der  Einsatz  von  Kurzarbeitsentschädigungen  erwähnt  
werden.  Vor  allem  in  den  Jahren  2008  und  2010  erfolgte  ein  intensiver  Einsatz  der  
Kurzarbeitsentschädigung. Zuvor war dies bereits in den Rezessionen der Jahre 1991 bis 1993 und  
2001  bis  2003  der  Fall.  Auf  diesen  Aspekt  soll  hier  allerdings  nicht  ausführlich  eingegangen 
werden, da die Wirkung schwer abzuschätzen ist. Frick und Wirz (2005) stellen beispielsweise fest,  
dass das Ziel Arbeitsplätze zu erhalten durch den Einsatz der Kurzarbeitsentschädigungen nicht  
erreicht  wird.  Zur  Beeinflussung  der  Anzahl  an  registrierten  Stellensuchenden  konnten  die 
Autoren aber keine Folgerungen ziehen.
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Abbildung 225: Reaktion der registrierten Stellensuchenden auf die Beschäftigung 
Abbildung: Eine Zunahme der Beschäftigung kann durch eine Ausschöpfung des Arbeitskräfte-
potenzials bei registrierten Stellensuchenden oder anderen Stellenbewerbern erfolgen: 
Um zu beurteilen, ob es eine niveaubedingte Arbeitslosigkeit gibt, muss berücksich-
tigt werden wie die Arbeitslosenversicherung sowie weitere soziale Sicherungssys-
teme konkret ausgestaltet sind. Werden nämlich beispielsweise nur kurze Phasen 
der Arbeitslosigkeit durch die Arbeitslosenversicherung erfasst oder spezifische 
Gruppen von Versicherungsleistungen ausgeschlossen, dann wird die niveaube-
dingte Arbeitslosigkeit durch die Versicherung höchstens teilweise erfasst. Auf die-
se Aspekte soll nachfolgend vertieft eingegangen werden.  
Andere Stellenbewerber Registrierte Stellensuchende 








Zunahme der Beschäftigung 
Nicht  arbeitslose  
Stellensuchende
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17.4.1Registrationsintensität, Erwerbsquote und Rückzug vom Arbeitsmarkt 
Zur materiellen Existenzsicherung ist es grundsätzlich unerlässlich, dass ein mone-
täres Einkommen erzielt werden kann, sofern der Fall einer Subsistenzwirtschaft 
ausgeschlossen wird. Sofern das Einkommen nicht selber erzielt wird, muss die 
Existenzsicherung über andere Kanäle sichergestellt werden. Dies kann in der Schweiz 
hauptsächlich über die Arbeitslosenversicherung, die Sozialhilfe, die Inva-
lidenversicherung, die Alterssicherungssysteme (Pensionskasse, AHV) oder zusätz-
liche kantonale oder kommunale Sicherungssysteme erfolgen. Neben diesen staatli-
chen Sicherungssystemen bestehen unterschiedliche gesellschaftliche Institutionen und 
Netzwerke, welche existenzsichernde Funktionen wahrnehmen, allen voran die 
familiären Beziehungen, religiöse Institutionen oder andere private Stiftungen und 
Netzwerke. Bei grösseren Vermögen und möglicherweise entsprechenden Kapital-
einkommen kann zudem teilweise sogar auf eine Erwerbstätigkeit verzichtet werden. 
Daraus folgt aber auch, dass sich insbesondere langanhaltende Veränderungen der 
Beschäftigungsskala oder -struktur nicht zwingend in einer veränderten registrierten 
Arbeitslosigkeit manifestieren müssen. Sie können auch zu einer Veränderung der 
Anzahl an Sozialhilfebezügern, Invalidenrentnern, Frühpensionierungen, Personen, 
welche sich vom Arbeitsmarkt zurückziehen oder Personen im Bildungssystem 
führen. Eine ausschliessliche Analyse der registrierten Arbeitslosigkeit ist deshalb nicht 
angebracht. Untenstehende Abbildung zeigt schematisch, welche „Optionen“ 
Personen auf Stellensuche offenstehen, sofern keine bezahlte Beschäftigung ange-
nommen wird oder werden kann.  
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Abbildung 226: Personen auf Stellensuche – Annahme einer Beschäftigung und alternative 
Handlungsoptionen  
Diese ganzheitliche Betrachtung des Arbeitsmarkts erfordert neben der registrierten 
Arbeitslosigkeit weitere Indikatoren. Als Ausgangspunkt für eine vertiefte Analyse 
wird die Erwerbsquote gewählt. Sie stellt die erwerbstätigen und erwerbslosen Per-
sonen in ein Verhältnis zu den nicht erwerbstätigen Personen. Dadurch kann die 
Arbeitsmarktpartizipation und ihre Entwicklung im Zeitverlauf untersucht werden. 
Die Entwicklung der Erwerbsquote zeigt, dass sich die Teilhabe am Arbeitsmarkt im 
Konjunkturverlauf verändert. Die Erwerbsquote umfasst Personen, welche entweder 
Arbeitnehmer,   Selbständige,   mitarbeitende   Familienmitglieder,   Lehrlinge   oder
Annahme einer Beschäftigung 
Rückkehr in das 
Bildungssystem 
Registrierte  






Rückzug vom Arbeitsmarkt 
– Rückgriff auf Vermögen
oder familiäres Einkommen
Auswanderung 
Weitere Optionen  
(z.B. Strafvollzug, Todesfall) 
Erfolglose Stellensuche 
Personen auf Stellensuche 
Konjunktur- und niveaubedingte Arbeitslosigkeit
625 
Erwerbslose gemäss der Definition der ILO sind. Eine Erhöhung der Erwerbs-
losigkeit mindert dementsprechend die Erwerbsquote nicht. Sinkt die dargestellte 
Erwerbsquote, dann nimmt die Teilhabe am Arbeitsmarkt deshalb ab, weil sich die 
Personen nicht mehr auf dem Arbeitsmarkt befinden und aktiv auch keine Stelle 
mehr suchen. Dies ist beispielsweise dann der Fall, wenn sich mehr Personen in einer 
Ausbildung befinden, eine Rente beziehen oder weil sie als Hausfrau oder Hausmann 
keiner bezahlten Arbeit nachgehen. 
Abbildung 227: Erwerbsquote der 15-64 Jährigen und Erwerbslosenquote 
Obige Abbildung zeigt, dass die Erwerbsquote seit 1990 in allen drei Phasen hoher 
Arbeitslosigkeit - Anfang bis Mitte der 1990er Jahre, in den Jahren 2004/2005, so-
wie 2008 bis 2012 – stagniert oder abgenommen hat. Der Rückgang zwischen 1993 
und 1997 fiel dabei am stärksten aus.  
Die Tatsache, dass die Rückgänge in der Erwerbsquote in den letzten 25 Jahren 
jeweils gleichzeitig mit der Zunahme der Erwerbslosenquote registriert wurden 
zeigt, dass die schwächere Beschäftigungsentwicklung dazu führt, dass die Rück-
kehr oder der Einstieg in den Arbeitsmarkt teilweise nicht oder zumindest tempo-
rär nicht gelingt. Als Folge müssen sich diese Personen eine andere Lösung suchen. 
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Diese können sehr unterschiedliche Formen annehmen. Sofern kein Anspruch auf 
Arbeitslosengelder besteht oder dieser Anspruch durch eine Aussteuerung endet, 
kann eine Person, sofern sie keine andere Möglichkeiten zur Erzielung eines Ein-
kommens und kein Vermögen hat, Sozialhilfe beantragen. Es ist deshalb nahelie-
gend, dass eine schwächere Beschäftigungsentwicklung teilwiese zeitlich versetzt zu 
einer Zunahme der Sozialhilfeempfängerinnen und –empfänger führen.  
Abbildung 228: Stellensuchende und Sozialhilfebezüger 
Die Zeitreihe des Bundesamts für Statistik (BfS) für die Anzahl der volljährigen 
Empfängerinnen und Empfänger von Sozialhilfe für die gesamte Schweiz beginnt 
erst im Jahr 2005. Sie zeigt zwar einen Rückgang der Anzahl Sozialhilfeempfänge-
rinnen und –empfänger nach dem Jahr 2006, zeitgleich mit einem Rückgang der 
registrierten Stellensuchenden. Ab 2008 steigt die Zahl der Sozialhilfebezügerinnen 
und –bezüger erneut an, ebenfalls zeitgleich mit dem Anstieg der registrierten Stel-
lensuchenden. Nach dem Jahr 2010 sinkt zwar die Anzahl der registrierten Stellen-
suchenden erneut, die Anzahl der Sozialhilfeempfängerinnen und –empfänger 
steigt aber weiter an. Diese Entwicklung muss teilweise darauf zurückgeführt wer-
den, dass es trotz einem Beschäftigungszuwachs ab 2009 nicht gelungen ist, Perso-
nen aus der Arbeitslosenversicherung vor ihrer Aussteuerung in neue Stellen zu 
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vermitteln (vgl. Abbildung 100). Als Folge davon ist die Anzahl der Aussteuerun-
gen im Jahr 2009 angestiegen und seither weitgehend auf diesem Niveau verblie-
ben. Im Jahr 2011 hat zudem die Revision des Arbeitslosenversicherungsgesetzes 
zu einem deutlichen Anstieg der Anzahl an Aussteuerungen, dadurch aber auch zu 
einem Rückgang der Arbeitslosigkeit geführt (vgl. Abbildung 114).  
Abbildung 229: Stellensuchende, Sozialhilfebezüger, Aussteuerungen und Bezüger einer Invalidi-
tätsrente 
Vor allem für Jugendliche kann bei einer schwachen Beschäftigungsentwicklung 
auch die Rückkehr ins Bildungssystem eine Möglichkeit sein, um Arbeitslosigkeit zu 
verhindern. Abbildung 115 zeigt, dass vor allem in den 1990er Jahren der Bevölke-
rungsanteil, welcher sich in einer Ausbildung befunden hat, deutlich angestiegen ist. 
Mit abnehmender Erwerbslosigkeit sank dieser Anteil wieder. Dies gilt auch, zeit-
verzögert für die Phasen einer zunehmenden Erwerbslosigkeit zu Beginn der 
2000er Jahre und das Jahr 2010. Der mengenmässige Zuwachs an Personen in 
Ausbildung betrifft zu einem grossen Teil Personen zwischen 15 und 24 Jahren, die 
konjunkturbedingte Zunahme der Personen in Ausbildung betrifft die Personen-
gruppe der 25-39 Jährigen hingegen stärker.  
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Abbildung 230: Anteil an Personen in Ausbildung und Erwerbspersonen an der ständigen 
Wohnbevölkerung 
Während jüngeren Personen bei einer schwächeren Beschäftigungsentwicklung der  
Eintritt in den Arbeitsmarkt erschwert wird, könnte sie bei älteren Personen zu ei- 
ner Zunahme der Frühpensionierungen führen. Die untenstehende Abbildung zeigt  
den Zuwachs zum Anteil Rentnerinnen und Rentner an der Gesamtbevölkerung.  
Vor allem in den 1990er Jahren liegt dieser vergleichsweise hoch, er sinkt hingegen  
in den Jahren 2003 sowie in den Jahren 2007 und 2008. Zwischen 1991 und 1999  
steigt der Anteil Rentnerinnen und Rentner in der Gruppe 55 bis 64 Jähriger von  
16 auf 22 Prozent an. In den folgenden Jahren sinkt der Anteil kontinuierlich und  
erreicht im Jahr 2012 noch 16 Prozent. Es kann deshalb davon ausgegangen wer- 
den, dass in den 1990er Jahren die Frühpensionierung zu einer Reduktion der re- 
gistrierten Arbeitslosigkeit geführt hat. Darauf deutet beispielsweise auch die Un- 
tersuchung von Dorn und Sousa-Poza (2004, S. 10) hin. Betriebliche Gründe für  
eine Frühpensionierung dürften ihr zufolge hauptsächlich in den gesamten 1990er  
Jahren, besonders aber in den Jahren 1997 und 1998 bedeutend gewesen sein.   
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Abbildung 231: Zuwachs zum Anteil an Rentnerinnen und Rentnern und zum Anteil an Er-
werbslosen an der ständigen Wohnbevölkerung 
Die  Anzahl  der  Rentenbezüger  betrifft  nicht  ausschliesslich  ältere  Personen.  Vor  
allem in den 1990er Jahren zeigt sich ein starker Anstieg der Anzahl Personen, wel- 
che eine Rente der Invalidenversicherung beziehen. Die Anzahl Rentnerinnen und  
Rentner  in  der  Invalidenversicherung  erreichte  im  Jahr  2005  ihren  Höhepunkt,  
seither ist sie rückläufig. Die Gründe für den Bezug einer Invalidenrente sind un- 
terschiedlich  und  können  vollständig  unabhängig  von  der  Lage  am  Arbeitsmarkt  
erfolgen. Eine Untersuchung zu den kantonalen Unterschieden innerhalb der Inva- 
lidenversicherung  (Spycher  et  al.  2004)  findet  aber  statistisch  erhärtete  Hinweise  
darauf, dass mit zunehmender Höhe der kantonalen Erwerbslosigkeit in den zwei  
Vorjahren auch die Invalidität in einem Kanton ansteigt. Die Gründe dafür dürften  
unterschiedlich sein. Denkbar ist, dass erwerbslose Personen häufiger von psychi- 
schen Erkrankungen betroffen sind, dass die Bereitschaft von privaten und öffent- 
lichen  Betrieben  leistungseingeschränkte  Personen  anzustellen  deutlich  abgenom- 
men hat oder dass bei langzeitarbeitslosen Personen vermehrt der Zuspruch einer  
Invalidenrente erfolgt.  
Grundsätzlich führt eine höhere Anzahl an Rentnerinnen und Rentnern in der In- 
validenversicherung  unabhängig  von  der  Ursache  des  Rentenbezugs  zu  einem  
Rückgang  der  Personen,  welche  eine  Stelle  suchen.  Die  deutliche  Zunahme  der 
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Vergabe von Invaliditätsrenten vor allem in den 1990er Jahren dürfte deshalb zu 
einer Reduktion der registrierten Arbeitslosigkeit geführt haben. Seit dem Jahr 2005 
ist die Anzahl an IV-Rentnerinnen und –Rentnern hingegen rückläufig.  
Die Wahrscheinlichkeit, dass Personen im erwerbsfähigen Alter eine Invalidenrente 
beziehen steigt ab 40 Jahren stark an und erreicht vor dem ordentlichen Rentenein-
tritt den höchsten Wert. Die Zunahme von psychischen Erkrankungen ist vor al-
lem, aber nicht ausschliesslich, für die Zunahme der Anzahl IV-Renten im berück-
sichtigten Zeitraum verantwortlich. Im Vergleich zur Anzahl Erwerbstätiger in die-
sen Branchen, ist der Rentenbezug von ehemaligen Arbeitskräften aus den Wirt-
schaftszweigen verarbeitendes Gewerbe und Energieversorgung, sowie dem Bau- 
und Gastgewerbe überdurchschnittlich (Bundesamt für Sozialversicherungen 2013 
und weitere Jahrgänge).  
Abbildung 232: Entwicklung der Anzahl Bezüger von Invaliditätsrenten in der Schweiz 
Die Beschäftigungsentwicklung wirkt auch auf Personen, welche sich beispielsweise 
aus familiären Gründen vom Arbeitsmarkt zurückgezogen haben und keinen An-
spruch auf Gelder einer Sozialversicherung oder der Sozialhilfe haben oder in An-
spruch nehmen. Die untenstehende Abbildung lässt vermuten, dass trotz einem 
stetigen Rückgang des Anteils an Hausfrauen und Hausmännern an der ständigen 
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Wohnbevölkerung, die konjunkturelle Entwicklung einen wesentlichen Einfluss auf 
die Möglichkeiten zum (Wieder-)eintritt in den Arbeitsmarkt hat. Die Entwicklung 
der Erwerbslosenquote scheint zwar keine Veränderung des allgemeinen Trends zu 
verursachen. Während eine sinkende Erwerbslosenquote den Rückgang des Anteils 
an Hausfrauen und –männern zu beschleunigen scheint, wird er durch einen An-
stieg der Erwerbslosenquote hingegen gebremst. Vor allem in den Jahren 2001-
2006 und 2008-2012 hat sich der Rückgang beim Anteil an Personen, welche sich 
als Hausfrauen oder Hausmänner bezeichnet verlangsamt. Dies dürfte im Vergleich 
zu den 1990er Jahren einen dämpfenden Einfluss auf den Anstieg der registrierten 
Arbeitslosigkeit gehabt haben. Es wird aber auch deutlich, dass das Reservoir an 
Arbeitskräften durch die kontinuierliche Abnahme der Personen, welche im Haus-
halt tätig sind in der Schweiz stetig rückläufig ist.  
Abbildung 233: Anteil an Hausfrauen und -männern und Erwerbslosen an der ständigen 
Wohnbevölkerung 
Die Berücksichtigung insbesondere von Hausfrauen zeigt, dass der Begriff des Ar-
beitsangebots grundsätzlich sehr vage ist. Arbeitssuchende oder stellenlose Perso-
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nen  bewegen  sich  innerhalb  verschiedener  gesellschaftlicher  Institutionen,  vor  al-  
lem der Sozialversicherungen, der Sozialhilfe oder der Familie. Das Arbeitsangebot   
passt sich dadurch stark an die Arbeitsnachfrage nach bezahlten Arbeitskräften an   
und ist somit im Sinne von Lewis (1954)407 auch in ökonomisch hoch entwickelten   
Ländern flexibel. Je grösser die Anzahl an Personen ist, welche nicht einer bezahl-  
ten Arbeit nachgehen, desto grösser ist die Flexibilität des inländischen Arbeitskräf-  
tepotentials.   
Mit  der  Analyse  einer  letzten  Grösse,  nämlich  der  Anzahl  an  Strafgefangenen  in   
Schweizer  Gefängnissen,  soll  die  Argumentation  einer  gesellschaftlichen  Einbet-  
tung  des  Arbeitsmarktes  und  der  Beschäftigung  auf  die  Spitze  getrieben  werden.   
Hintergrund  bildet  ein  Vergleich  von  Western  und  Beckett  (1999)  zwischen  dem   
europäischen  und  dem  amerikanischen  Arbeitsmarkt.  Die  Autoren  stellen  dabei   
fest, dass sich die Anzahl an Strafgefangenen in den USA zwischen 1979 und 1995   
verdreifacht hat. Sie argumentieren, dass eine Erfassung dieser Personen in der Ar-  
beitsmarktstatistik  die  Arbeitslosenquote  in  der  Mitte  der  1990er  Jahre  um  zwei   
Prozentpunkte erhöht hätte und folgern daraus, dass der hohe Anteil an Strafge-  
fangenen in den USA zu einem zu positiven Bild des US-amerikanischen Arbeits-  
markts führe.408  
Das Gefängnissystem in der Schweiz kann nicht mit demjenigen der USA vergli-  
chen werden. Alleine der prozentuale Anteil an Strafgefangenen erreicht nicht an-  
nähernd  einen  ähnlichen  Wert.409 Ein  Blick  auf  die  Entwicklung  der  Anzahl  an 
Strafgefangenen zeigt aber, dass teilweise zeitverzögert in den Jahren 2003 bis 2005   
und den Jahren 2008 bis 2010 mit der Anzahl registrierter Stellensuchender auch   
die  Anzahl  Strafgefangener  angestiegen  ist.  Zur  genaueren  Klärung  des  Zusam-  
menhangs  zwischen  Arbeitslosigkeit  und  Anzahl  Strafgefangenen  wären  aber   
ausführlichere Untersuchungen notwendig.  
407 „One of the surest ways of increasing the national income is therefore to create new sources of 
employment for woman outside the home“ (Lewis 1954, S. 404). 
408 „State intervention in the labour market through the penal system thus contributes to a falsely 
optimistic picture of U.S. labor market performance in comparison to Europe“ (Western und 
Beckett 1999, S. 1052).                                                                                                                    . 
409 Gemäss dem International Center für Prison Studies kamen im Jahr (ICPS) 2012 in den USA 
auf 100'000 Einwohner 707 Personen im Gefängnis. Für die Schweiz weist das ICPS einen Ver-
gleichswert von 84 Gefangenen auf 100'000 Einwohner aus, allerdings für das Jahr 2013 (Stichtag 
3.9.2013). 
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Abbildung 234: Stellensuchende und Anzahl Strafgefangene 
Dieser letzte Aspekt soll verdeutlichen, was Polanyi (1944/1978, S. 107) besonders 
treffend ausgedrückt hat: „Arbeit ist bloss eine andere Bezeichnung für menschli-
che Tätigkeit, die zum Leben an sich gehört, das seinerseits nicht zum Zwecke des 
Verkaufs, sondern zu gänzlich anderen Zwecken hervorgebracht wird; auch kann 
diese Tätigkeit nicht vom restlichen Leben abgetrennt, aufbewahrt oder flüssig ge-
macht werden“. Arbeit ist verbunden mit den Möglichkeiten, welche das Leben 
bietet oder verweigert, der Verteilung von Gütern und Chancen, mit der gesell-
schaftlichen Anerkennung und ihrer Verweigerung. Weder die Beschäftigung noch 
die Arbeitslosigkeit können deshalb losgelöst vom gesellschaftlichen Kontext in-
dem sie eingebettet sind verstanden werden.  
Für die Schweiz kann folgendes Zwischenfazit gezogen werden: die deutliche Er-
höhung der Anzahl an Invalidenrentnerinnen und –rentnern, die Bildungsexpansi-
on vor allem bei jungen Erwachsenen und der deutliche Anstieg der Anzahl an Per-
sonen, welche vorzeitig in den Altersruhestand versetzt wurden, hat vor allem in 
den 1990er Jahren den Anstieg der registrierten Arbeitslosigkeit gedämpft. Insbe-
sondere der Anstieg bei den Invalidenrenten wurde in den 2000er Jahren allerdings 
gebremst und die unfreiwilligen Frühpensionierungen eingeschränkt. Dadurch san-
ken diese Möglichkeiten zur Reduktion der Arbeitslosigkeit. Gleichzeitig wurde 
durch die Einführung der Personenfreizügigkeit das potentielle Arbeitsangebot 
Konjunktur- und niveaubedingte Arbeitslosigkeit 
634 
deutlich erhöht, so dass die Anzahl an potentiellen Stellenbewerbern deutlich ange- 
stiegen  ist.  Die  Wahrscheinlichkeit  einer  Stellenbesetzung  durch  einen  in  der  
Schweiz lebenden Stellensuchenden ist dadurch gesunken. Dadurch wird der Rück- 
gang der Anzahl an registrierten Stellensuchenden als Folge eines Anstiegs der Be- 
schäftigung weniger wahrscheinlich. Da die Zuwanderung aber wiederum Rückwir- 
kungen auf die Höhe der Beschäftigung haben dürfte, kann zu ihren makroökono- 
mischen Folgen dadurch keine Aussage gemacht werden.  
Auch der sektorale Strukturwandel könnte zu einer veränderten Reaktion der Be- 
schäftigungsentwicklung auf die Arbeitslosigkeit geführt haben, sofern die Qualifi- 
kationen  der  Stellensuchenden  nicht  mit  den  Stellenprofilen  der  offenen  Stellen  
übereinstimmen. Aus  den  berücksichtigten  Daten  ist  allerdings  nicht  ersichtlich,  
dass die Intensität des sektoralen Strukturwandels in den 2000 und 2010er Jahren  
im Vergleich zu den 1990er Jahren zugenommen hat, auch wenn dies nicht explizit  
ausgeschlossen werden kann.  
17.4.2Ein Strom- und Bestandesgrössen-Modell des schweizerischen Arbeitsmarktes
Die Anzahl an registrierten Arbeitslosen ist in der Schweiz von unterschiedlichen  
Faktoren abhängig. Diese Zusammenhänge sollen in einem einfachen Modell gra- 
phisch dargestellt werden. Es werden dabei in einem ersten Modell die hauptsächli- 
chen  Faktoren  berücksichtigt,  welche  auf  den  Ein-  und  den  Austritt  in  die  re- 
gistrierte Arbeitslosigkeit einwirken. In einem zweiten Modell werden die Faktoren  
berücksichtigt, welche auf die Verweildauer in der Arbeitslosigkeit wirken.  
Die Kombination der Erklärungsfaktoren für die Strom- und die Bestandesgrössen  
erklären  die  Höhe  der  registrierten  Arbeitslosigkeit.  Wird  nämlich  die  Anzahl  an  
Zugängen zur Arbeitslosigkeit abzüglich der Anzahl an Abgängen aus der Arbeits- 
losigkeit (Stromgrössen) mit der durchschnittlichen Verweildauer in der Arbeitslo- 
sigkeit (Bestandesgrösse) multipliziert, dann ergibt sich die Höhe der Arbeitslosig- 
keit.  
Die wichtigsten Ursachen für einen Eintritt in die registrierte Arbeitslosigkeit sind  
demnach: 
§ der Abschluss einer Ausbildung ohne dass anschliessend eine Arbeitsstelle,
Lehrstelle, ein Praktikum oder eine andere Lösung gefunden wird, oder auf
dem Familienbetrieb mitgearbeitet werden kann
§ der Verlust der Arbeitsstelle,
§ die (Neu-)Registration von arbeitslosen Personen ohne Anspruchsberechti-
gung,
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§ der Versuch eines Wiedereintritts in den Arbeitsmarkt von Personen, welche
aufgrund der gesetzlichen Bestimmung Anspruch auf Taggelder haben
Die wichtigsten Ursachen, welche die Austritte aus der registrierten Arbeitslosigkeit 
erhöhen sind: 
§ die Neudefinition als nicht arbeitslose Stellensuchende
§ die Annahme einer neuen Stelle
§ die Aussteuerung und als Folge davon möglicherweise die Inanspruchnahme
der Sozialhilfe oder einer anderen der Arbeitslosenversicherung nachgelager-
ten staatlichen oder privaten Institution
§ die Aufgabe der Arbeitssuche beziehungsweise der Rückzug vom Arbeits-
markt
§ der Zuspruch einer Rente der Invalidenversicherung
§ die Rückkehr in das Bildungssystem
§ die Auswanderung beziehungsweise der Wegzug
§ der altersbedingte Rückzug aus dem Erwerbsleben.
Bei  den  Zu-  und  Abgängen  aus  der  Arbeitslosigkeit  wurde  die  höhe  des  Stellen- 
wachstums, die Anzahl an Stellenbewerbern und die Frage der Übereinstimmung  
von Stellenprofilen und Stellenbewerbern nicht berücksichtigt. Da diese Faktoren  
hauptsächlich  auf  die  Verweildauer  in  der  Arbeitslosigkeit  wirken,  werden  sie  bei  
der  Analyse  der  Bestandesveränderung  einbezogen.  Ist  das  Stellenwachstum  bei- 
spielsweise sehr hoch, dann beträgt die Verweildauer in der Arbeitslosigkeit nach  
dem Zugang nur wenige Tage.  
Die Berücksichtigung weiterer institutioneller Auffangbecken beim Auftreten von  
Arbeitslosigkeit (z.B. der Invalidenversicherung) und gesellschaftlicher Anpassungs- 
leistungen  (Frühpensionierungen)  ist  auch  mit  Bezug  auf  die  neoklassische Ar- 
beitsmarkttheorie  von  Bedeutung.  Die  Berücksichtigung  führt  dazu,  dass  die  re- 
gistrierte Arbeitslosigkeit nach einer Rezession mittel- und langfristig in der Regel  
grundsätzlich  rückläufig  sein  dürfte,  sofern  die  Beschäftigungsrückgänge  nicht  
permanent hoch bleiben. Dies ist deshalb der Fall, da sich die Anzahl an Zugängen  
zur Arbeitslosigkeit reduziert und die Anzahl an Personen ohne Anspruchsberech-
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tigung auf Taggelder steigt. Es kann deshalb erwartet werden, dass die registrierte 
Arbeitslosigkeit mittel- und langfristig nach einem Höhepunkt in der Schweiz 
grundsätzlich rückläufig ist. Dazu ist keine Preisanpassung und/oder Substitution 
der Produktionsfaktoren im neoklassischen Sinn notwendig. Voraussetzung dafür 
ist in erster Linie eine endliche Dauer des Taggeldbezugs sowie ein sinkender Zu-
gang zur Arbeitslosigkeit durch eine Stabilisierung der Beschäftigungsentwicklung.  
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Ursachen für Zugang zur registrierten                       Ursachen für Abgang aus der registrierten  
Arbeitslosigkeit                                                        Arbeitslosigkeit 
 
Stellenverlust 
Ende der Ausbildung 
Registration ohne  
Anspruchsberechtigung 
Wiedereintritt in den Arbeitsmarkt 
nach Unfall, Krankheit, Mutter-
schaft, Gefangenschaft, Wegfall einer 
IV-Rente, Ehetrennung, Tod des 
Ehepartners (vgl. spezifische gesetz-
liche Regelungen) 
Anzahl	Arbeitslose	
Neudefinition von Arbeitslosen als 
nicht arbeitslose Stellensuchende 
Stellenantritt 
Aussteuerung 
Aufgabe der Arbeitssuche 
Invalidität 
Rückkehr ins Bildungssystem 
Auswanderung  
Pensionierung 
Verzicht auf Registration  
der Arbeitslosigkeit  
Gefangenschaft 
Militär-/Zivildienst 
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Es sind nicht nur die Ein- und Austritte in die registrierte Arbeitslosigkeit für die 
Höhe der Arbeitslosigkeit von Bedeutung, sondern auch die Verweildauer in der 
Arbeitslosigkeit. Je länger folglich eine in die registrierte Arbeitslosigkeit eingetrete-
ne Person Taggelder bezieht, desto höher fällt auch die Arbeitslosigkeit aus. Auf die 
Verweildauer (Bestand) wirken allerdings andere Faktoren, als auf die Höhe der 
Ein- und Austritte (Stromgrössen).  
Die wichtigsten Ursachen, welche die Verweildauer in der registrierten Arbeitslo-
sigkeit erhöhen sind: 
§ eine geringe Anzahl an offenen Stellen im Verhältnis zu den Stellensuchen-
den, da sich dadurch die Wahrscheinlichkeit eine neue Stelle zu finden redu-
ziert und damit verbunden,
§ eine grosse Anzahl an anderen Stellenbewerbern (nicht registrierte Stellensu-
chende, Schulabgänger, Einwanderer, etc.), da dadurch die Wahrscheinlich-
keit sinkt, Zugang zu einer neuen Stelle zu erhalten
§ ein Mismatch zwischen den offenen Stellen und den Stellenbewerbern
§ das Verhalten von Stellensuchenden und Behörden, beispielsweise ein gerin-
ger Druck zur Annahme einer Stelle durch die Behörden
§ eine lange Bezugsmöglichkeit von Taggeldern, da dadurch einerseits der
Druck auf Stellensuchende sinkt eine Stelle anzunehmen und andererseits
die Aussteuerung länger verhindert werden kann
§ eine geringe Kenntnis über die offenen Stellen und kaum Zugang dazu, vor
allem sofern die Stellen kaum öffentlich ausgeschrieben und unternehmens-
intern vergeben werden.
Die wichtigsten Ursachen, welche die Verweildauer in der registrierten Arbeitslo-
sigkeit senken sind: 
§ eine hohe Anzahl an offenen Stellen im Verhältnis zu den Stellensuchenden,
da dadurch die Wahrscheinlichkeit steigt, eine neue Stelle zu finden
§ eine geringe Anzahl an anderen Stellenbewerbern (nicht registrierte Stellen-
suchende, Schul- und Universitätsabgänger, Wiedereinsteiger, Einwanderer,
etc.), da dadurch die Wahrscheinlichkeit steigt, Zugang zu einer neuen Stelle
zu erhalten
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§ eine hohe Übereinstimmung zwischen offenen Stellen und Stellenbewerbern 
bezüglich der qualifikatorischen Anforderungen  
§ das Verhalten der Stellensuchenden und der Behörden, welche auf die Moti-
vation beziehungsweise den Druck zur Stellensuche einwirken 
§ eine kurze Bezugsmöglichkeit von Taggeldern, da dadurch der Druck zur 
Stellensuche und –annahme auch einer wenig passenden Stelle steigt und die 
Aussteuerung rascher erfolgt 
§ die Sanktionsanwendung durch die Versicherung, da dadurch der Druck auf 
die Stellensuchenden erhöht wird und dadurch vermutlich auch der Verzicht 
auf eine Registration bei der Arbeitslosenversicherung ansteigt 
§ eine gute Kenntnis über die vorhandenen und Zugang zu den offenen Stel-
len 
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Geringe Anzahl offener	 Stellen im 
Verhältnis zu den Stellensuchenden	
Mismatch zwischen offenen 
Stellen und Stellenbewerbern		
Geringer Druck zur Stellenannah-
me (Verhalten der Stellensuchen-
den/der Behörden) 
Lange Bezugsmöglichkeit  
der Kompensation  
Anzahl	Arbeitslose	
Geringe Kenntnis und kaum  
Zugang zu den offenen Stellen 
Hohe Anzahl an anderen  
Stellenbewerbern 	
Hohe Anzahl offener Stellen im 
Verhältnis zu den Stellensuchenden  
Geringe Anzahl an anderen  
Stellenbewerbern  
Übereinstimmung zwischen offe-
nen Stellen und Stellenbewerbern  
Hohe Motivation durch  
Stellensuchende bzw. Druck durch  
Behörden zum Stellenantritt 
Kurze Bezugsmöglichkeit  
der Kompensation		
Sanktionsanwendung durch  
Versicherung 
Kenntnis und Zugang zu den  
offenen Stellen 
Rasche Überweisung an andere 
Institutionen z.B. die IV 
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Entscheidend für die effektive Reduktion der Arbeitslosigkeit über eine geringere 
Verweildauer sind dabei die möglichst grosse Anzahl an offenen Stellen, eine gerin-
ge Anzahl an anderen Stellenbewerbern und eine weitgehende Übereinstimmung 
von Stellenprofilen und Stellenbewerbern. Diese grundlegenden Voraussetzungen 
können aber nicht oder nur schwer durch die Vermittlungsinstanzen (RAV, Behör-
den) beeinflusst werden, sofern eine Stimulierung der Nachfrage ausgeschlossen 
wird. Hingegen stehen ihnen im Bereich der Sanktionierung, der Dauer des Bezugs 
von Taggeldern, der Informationsbeschaffung über offene Stellen und der Über-
weisung an andere Sozialversicherungen (IV, AHV, BV) Handlungsmöglichkeiten 
offen. Sofern allerdings die Anzahl an offenen Stellen im Verhältnis zur Anzahl an 
Stellenbewerbern zu gering ist oder ein Mismatching zwischen Stellenprofilen und 
–bewerbern besteht, ermöglichen diese Handlungsmöglichkeiten höchstens eine 
rasche Vermittlung in bestehende Stellen. Zudem ist es den Behörden möglich, die 
registrierte Arbeitslosigkeit auf Kosten anderer Sozialversicherungen oder durch 
eine Zunahme der Aussteuerungen zu senken.  
In Zeiten der Vollbeschäftigung können Fragen der Verkürzung der Bezugsdauer 
und Sanktionierungen eher legitim sein, da sie eine rasche Vermittlung in bestehen-
de Stellen ermöglichen. In Zeiten eines geringen Stellenwachstums, bei einer hohen 
Anzahl an anderen Stellenbewerbern und/oder einer geringen Übereinstimmung 
von Stellenprofilen und –bewerbern kann die Sanktionierung von Stellensuchen-
den, die Verkürzung des Taggeldbezugs oder die Erhöhung der Wartetage hingegen 
kaum die gewünschte Wirkung – eine Reduktion der Arbeitslosigkeit – herbeifüh-
ren. Sie dürfte vor allem zu einer Verdrängung der registrierten in die nicht re-
gistrierte Arbeitslosigkeit führen und die Arbeitsbedingungen verschlechtern.  
Die Mittel der Arbeitsmarktbehörden zur Senkung der Arbeitslosigkeit sind deshalb 
vor allem bei einer geringen Anzahl an offenen Stellen, einer hohen Anzahl an an-
deren Stellensuchenden und einem hohen Mismatching sehr bescheiden. Ihre 
Funktion besteht dementsprechend - unabhängig von der Beschäftigungsentwick-
lung – vor allem in einer möglichst effizienten Vermittlung der Stellensuchenden 
auf die offenen Stellen.  
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18 Kantonale Unterschiede in den Arbeitslosenquoten 
Das entwickelte theoretische Modell dient zur Erklärung der Veränderung der Höhe   
der registrierten Arbeitslosigkeit in der gesamten Schweiz. Auffällig sind hier aber    
auch die persistenten Unterschiede in den Kantonen beim  Niveau  der  Arbeitslosig-   
keit. Ziel der nachfolgenden Untersuchung zu den interkantonalen Unterschieden in  
den Arbeitslosenquoten ist es deshalb,  die Ursachen dieser Niveauunterschiede zu   
erklären.  
18.1 Regionale Unterschiede in der Arbeitslosenquote 
Die  Arbeitslosenquoten  unterscheiden  sich  zwischen  den  Regionen  der  Schweiz    
relativ  deutlich.  Dies  ist  erstaunlich,  da  die  Regionen  ein  gemeinsames  Versiche-   
rungssystem  mit  einem  einheitlichen  gesetzlichen  Rahmen  aufweisen.  Auch  die    
Distanzen zwischen den einzelnen Regionen sind relativ gering und die Mobilität    
der  Stellensuchenden  ist  innerhalb  des  Landes  gesetzlich  nicht  oder  kaum  einge-   
schränkt.410 Trotzdem  bestehen  im  Zeitverlauf  relativ  konstante  regionale  Unter-   
schiede in der Höhe der Arbeitslosenquoten. Somit dürfte sowohl eine keynesiani-   
sche  Erklärung,  welche  die  Unterschiede  in  der  Arbeitslosigkeit  am  ehesten  auf-    
grund unterschiedlicher Beschäftigungsentwicklungen erklären würde, als auch eine    
neoklassische  Erklärung,  welche  die  Höhe  der  Arbeitslosigkeit  aus  der  Beschrän-   
kung der Marktmechanismen erklärt, kaum treffend sein. Die nachfolgende empiri-   
sche Untersuchung zeigt, dass die institutionelle Einbettung des Arbeitsmarkts mit-   
entscheidend für die Höhe der Arbeitslosigkeit ist.  
18.1.1Relative Konstanz kantonaler Unterschiede – ein erster Blick auf die Daten 
Eine erste Betrachtung der kantonalen Arbeitslosenquoten411 zeigt, dass im Zeitver-   
lauf eine relativ konstante Rangfolge zwischen den Kantonen besteht und dies ob-   
wohl  sich  die  regionalen  Wachstumsraten  der  Wertschöpfung  und  die  Volatilität 
der  Beschäftigung  in  den  entsprechenden  Grossregionen  teilweise  unterscheiden. 
410 Eine Besonderheit stellen hingegen die vier Landessprachen dar, welche teilweise zu einer Ein- 
schränkung der Mobilität zwischen den Sprachregionen führen dürften.  
411 Nachfolgend werden die Kantone als regionale Einheit zur Untersuchung verwendet. Alternativ 
wären auch Gemeinden, oder die vom Bundesamt für Statistik zusätzlich verwendeten MS-  
Regionen  oder  Grossregionen  als  Untersuchungseinheiten  denkbar.  Die  Wahl  der  Kantone  er-  
folgt deshalb, weil Gemeinden und MS-Regionen relativ kleine Einheiten sind und der regionalen   
Mobilität  am  Arbeitsmarkt  kaum  Rechnung  tragen.  Grossregionen  hingegen  erfüllen  zwar  das   
Kriterium der Funktionalität des Raumes am besten, sie sind aber mit der Ausnahme von Zürich   
nicht gleichzeitig auch politische Einheiten. Da vermutet wird, dass Unterschiede bei der behörd-  
lichen Registration der Arbeitslosigkeit eine wesentliche Rolle für die Erklärung der Unterschiede   
spielen, werden Kantone als politische Einheiten zur Analyse vorgezogen.  
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Grundsätzlich werden zur Vereinfachung drei Gruppen von Kantonen unterschie-
den, Kantone mit tiefen, mit mittleren und mit hohen Arbeitslosenquoten.  






Diese Rangfolge zwischen den Kantonen hat sich im Zeitraum zwischen 2000 und 
2014 kaum verändert, wie untenstehende Tabelle zeigt.  
Kantone mit tiefer Arbeitslosenquote 
Nidwalden, Obwalden, Schwyz, Uri, Grau-
bünden, Appenzell AR, Appenzell AI 
Kantone mit mittlerer Arbeitslosenquote 
Zürich, Bern, Luzern, Glarus, Zug, Frei-
burg, Solothurn, Basel-Landschaft, Schaff-
hausen, St. Gallen, Aargau, Thurgau 
Kantone mit hoher Arbeitslosenquote 
Genf, Tessin, Waadt, Neuenburg, Basel-
Stadt, Jura, Wallis 
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Tabelle 27: Rangfolge der Arbeitslosenquoten zwischen den Kantonen in den Jahren 2000, 2004, 
2007, 2012 und 2014 
 
Kanton 2000 2004 2007 2010 2012 2014 
Zürich 19 20 19 19 19 19 
Bern 12 10 12 12 10 12 
Luzern 11 13 13 9 9 8 
Uri 4 1 3 3 5 3 
Schwyz 5 6 5 7 4 5 
Obwalden 2 3 2 2 1 1 
Nidwalden 3 4 4 4 2 2 
Glarus 7 8 8 10 13 9 
Zug 9 16 10 8 8 10 
Freiburg 16 9 18 11 14 16 
Solothurn 17 18 17 18 15 14 
Basel-Stadt 21 24 22 21 22 20 
Basel-Landschaft 13 15 16 17 18 15 
Schaffhausen 18 17 14 14 16 18 
Appenzell AR 6 7 7 6 6 7 
Appenzell IR 1 2 1 1 3 4 
St. Gallen 15 11 11 15 12 11 
Graubünden 8 5 6 5 7 6 
Aargau 14 14 15 16 17 17 
Thurgau 10 12 9 13 11 13 
Tessin 25 21 25 22 23 23 
Waadt 24 25 24 23 24 24 
Wallis 22 19 20 20 21 22 
Neuenburg 23 22 23 25 25 25 
Genf 26 26 26 26 26 26 
Jura 
 
20 23 21 24 20 21 
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Eine Ausnahme bilden einzig die vier Kantone, Luzern, Zug, Glarus und Freiburg. 
Ihre Arbeitslosenquoten weisen zwischen den Jahren 2000 und 2014 stärkere 
Schwankungen auf als die restlichen Kantone. Dies dürfte mehrere Gründe haben. 
So liegen beispielsweise alle vier Kantone in der Gruppe mit mittleren Arbeitslo-
senquoten. Geringe Veränderungen können durch die teilweise geringen Differen-
zen zwischen diesen Kantonen schneller zu grösseren Rangverschiebungen führen.  
Ein wichtiger Aspekt betrifft die Anpassung des Divisors im Jahr 2010. Die Ar-
beitslosen-, Stellensuchenden- oder Erwerbslosenquote setzt sich aus einem Divi-
denden - der Anzahl Arbeitslosen, Stellensuchenden oder Erwerbslosen - und ei-
nem Divisor - der Summe aus der Anzahl an Erwerbstätigen und der Anzahl an 
Erwerbslosen (gemäss ILO) - zusammen:  
!"#$%&'()'$*+,)&$ = !"#$ℎ! !"#$%&'()'$!"#$ℎ! !"#$"%&'ä!"#$ + !"#$ℎ! !"#$"%&'(&$ ∙ 100
Die Anzahl an Erwerbstätigen und der Erwerbslosen werden durch die Strukturer- 
hebung (bis 2000 Volkszählung) des Bundesamts für Statistik erfasst. Zu den Er- 
werbspersonen werden dabei die erwerbstätigen412 und die erwerbslosen Personen  
in  der  ständigen  Wohnbevölkerung  und  die  registrierten  Arbeitslosen  mit  einer  
nicht ständigen Aufenthaltsbewilligung gezählt.  
Der Divisor wurde in den Jahren 1990 und 2000 den aktuellen Erhebungen aus der 
Volkszählung rückwirkend angepasst. Ab 2010 erfolgte die Erhebung des Divisors 
durch die Strukturerhebung. Auch hier wurden die Werte rückwirkend angepasst. 
Diese Anpassung hat dazu geführt, dass sich die Arbeitslosenquoten in Kantonen 
mit  einem  stärkeren  Wachstum  der  Erwerbspersonen  zwischen  2007  und  2010 
stärker reduziert hat.  
Erfolgt  bei  der  Berechnung  der  Quoten  keine  regelmässige  Anpassung  des  Divi- 
sors, dann wird die Arbeitslosenquote verzerrt. Besonders deutlich wird dieser As- 
pekt  im  Kanton  Freiburg.  Das  starke  Wachstum  der  Erwerbspersonen  hat  dazu 
412 „Als Erwerbstätige gelten Personen im Alter von mindestens 15 Jahren, die während der Refe-
renzwoche mindestens eine Stunde gegen Entlöhnung gearbeitet haben oder trotz zeitweiliger 
Abwesenheit von ihrem Arbeitsplatz (wegen Krankheit, Ferien, Mutterschaftsurlaub, Militärdienst 
usw.) weiterhin eine Arbeitsstelle als Selbständigerwerbende oder Arbeitnehmende hatten, oder 
unentgeltlich im Familienbetrieb mitgearbeitet haben. Unter diese Definition fallen, unabhängig 
vom Ort, wo die Tätigkeit ausgeführt wird (im Betrieb, zu Hause [Heimarbeit] oder in einem 
anderen Privathaushalt), alle Arbeitnehmenden, Selbständigerwerbenden, im eigenen Fa-
milienbetrieb mitarbeitenden Familienmitglieder, Lehrlinge, Rekruten, Unteroffiziere und Offizie-
re, die während der Rekrutenschule bzw. des Abverdienens ihre Arbeitsstelle bzw. ihren Arbeits-
vertrag behalten können, Schüler und Studierende, die neben ihrer Ausbildung einer Erwerbstä-
tigkeit nachgehen, und Rentner, die nach der Pensionierung noch erwerbstätig sind. Nicht be-
rücksichtigt werden die Hausarbeit im eigenen Haushalt, unbezahlte Nachbarschaftshilfe und 
andere ehrenamtliche Tätigkeiten.“ (Bundesamt für Statistik 2014, S. 2). 
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geführt, dass die Arbeitslosenquote im Zeitraum zwischen dem Jahr 2000 und 2009 
insgesamt unterschätzt wurde. Die Anpassung des Nenners im Jahr 2010 führte zu 
einer Reduktion der Arbeitslosenquote im Vergleich zu den anderen Kantonen. 
Ähnliche Effekte zeigen sich in den Kantonen Zug und Luzern, sowie mit umge-
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2007 zu 2010 
Zürich 723'285 790'129 9.2 -0.3 0 
Bern 523'126 545'428 4.3 -5.3 0 
Luzern 188'501 213'137 13.1 3.5 -4
Uri 17'577 18'534 5.4 -4.1 0 
Schwyz 71'312 83'605 17.2 7.7 2 
Obwalden 17'547 20'680 17.9 8.3 0 
Nidwalden 20'994 23'358 11.3 1.7 0 
Glarus 20'564 22'210 8.0 -1.5 2 
Zug 57'986 64'247 10.8 1.3 -2
Freiburg 127'219 153'019 20.3 10.8 -7
Solothurn 132'754 143'585 8.2 -1.4 1 
Basel-Stadt 97'766 94'038 -3.8 -13.3 -1 
Basel-
Landschaft 
138'898 146'755 5.7 -3.9 1 
Schaffhausen 39'006 41'744 7.0 -2.5 0 
Appenzell AR 28'230 29'468 4.4 -5.1 -1 
Appenzell IR 7'504 8'571 14.2 4.7 0 
St. Gallen 242'725 268'770 10.7 1.2 4 
Graubünden 101'782 109'202 7.3 -2.2 -1 
Aargau 306'460 349'087 13.9 4.4 1 
Thurgau 123'934 141'783 14.4 4.9 4 
Tessin 148'509 160'784 8.3 -1.3 -3 
Waadt 332'718 373'867 12.4 2.8 -1 
Wallis 137'592 161'820 17.6 8.1 0 
Neuenburg 86'280 88'907 3.0 -6.5 2 
Genf 220'545 234'498 6.3 -3.2 0 
Jura 34'174 35'672 4.4 -5.1 3 
Gesamt 3'946'988 4'322'899 9.5 0.0 0 
 
 
Auch die spezifische Definition der Erwerbstätigkeit begründet teilweise Unter-
schiede in den kantonalen Arbeitslosenquoten. So werden beispielsweise die mitar-
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beitenden  Familienmitglieder  bei  der  Berechnung  der  Anzahl  an  Erwerbstätigen  
mitberücksichtigt, obwohl diese Mitarbeit unentgeltlich erfolgt. Aufgrund der un- 
terschiedlichen  wirtschaftlichen  Strukturen,  führt  dies  zu  relativ  grossen  Unter- 
schieden  zwischen  den  Kantonen,  wobei  der  Anteil  an  mitarbeitenden  Familien- 
mitgliedern  an  den  Erwerbstätigen  in  Kantonen  mit  einer  geringen  Arbeitslosen- 
quote in der Regel höher ausfällt als in Kantonen mit einer relativ hohen Arbeitslo- 
senquote. Eine Ausnahme bildet dabei der Kanton Uri.413  
Abbildung 238: Arbeitslosenquote und Anteil mitarbeitende Familienmitglieder an den Erwerb-
stätigen 
Ein weiterer Aspekt ist die Tatsache, dass junge Erwachsene, welche sich in der 
beruflichen Grundbildung (Lehre) befinden, zu den Erwerbstätigen gezählt werden. 
Junge Erwachsene, welche eine Matura oder eine andere schulische Ausbildung 
absolvieren, hingegen nicht. Die Höhe der Erwerbstätigkeit steigt folglich in einem 
Kanton mit dem Anteil an jungen Erwachsenen, welche eine Lehre absolvieren.  
413 Eine Ausführung zu den statistischen Masszahlen (p-value, R-squared) erfolgt im Kasten im  
nachfolgenden Abschnitt (19.1.4).  
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Abbildung 239: Arbeitslosenquote und Anteil Lernende in der dualen beruflichen Grundbildung 
Beide Aspekte – ein höherer Anteil an mitarbeitenden Familienmitgliedern und ein   
höherer  Anteil  an  Jugendlichen  in  einer  Lehre  an  den  Erwerbstätigen  –  können 
nicht grundsätzlich als Indikatoren für eine „bessere“ Arbeitsmarktlage bezeichnet 
werden. Trotzdem senken sie die Arbeitslosenquote. Der Effekt dürfte aber eher 
klein sein, da die Anteile an den Erwerbstätigen relativ gering sind. Die Datenlage 
ist  zudem  in  einigen  Kantonen  unbefriedigend.414 Dieser  Aspekt  wird  in  der  Re-  
gressionsanalyse erneut aufgenommen.  
18.1.2Konjunkturelle Schwankungen 
Die   mittel-   und   langfristige   Beschäftigungsentwicklung   in   den   Regionen   der 
Schweiz unterscheidet sich zwar, die Konjunkturzyklen und damit die Entwicklung 
414 Für folgende Kantone erfolgt eine Schätzung der mitarbeitenden Familienmitglieder und der  
Personen, welche sich in der beruflichen Grundbildung (Lehre) befinden aufgrund von 50 oder   
weniger Beobachtungen: Uri, Obwalden, Nidwalden, Glarus, Appenzell Ausserrhoden, Appenzell 
Innerrhoden. Im Kanton Schaffhausen ist zudem die Stichprobe nur bei den Personen aus der   
beruflichen Grundbildung grösser als 50 Beobachtungen.  
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der Anzahl Stellensuchenden verläuft aber in allen Kantonen der Schweiz weitge-
hend synchron. Bei der Betrachtung der nachfolgenden Abbildungen gilt es auch 
zu bedenken, dass die Stellensuchenden jeweils am Wohn- und nicht am Arbeitsort 
erhoben wurden. Die nachfolgenden Abbildungen zeigen zuerst die Kantone, wel-
che die grössten Anteile an der Arbeitslosigkeit in der Schweiz aufweisen und an-
schliessend die Situation in Kantonen mit kleineren Anteilen.  
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Abbildung 240: Kantonale Entwicklungen der Stellensuchenden - Kantone mit grössten Anteilen 
 
Abbildung: Es wird deutlich, dass in allen Kantonen ausser im Tessin die konjunkturellen Zu- 
und Abnahmen bei den registrierten Stellensuchenden relativ synchron verlaufen, allerdings mit 
unterschiedlich starken Schwankungen. Ursache dafür ist nicht ausschliesslich eine in allen Kan-
tonen gleichlaufende konjunkturelle Entwicklung, sondern zu einem wesentlichen Teil auch die 
Pendlermigration zwischen den Kantonen. Stellensuchende werden grundsätzlich an ihrem Woh-
nort registriert. Sie können deshalb in einem anderen Kanton ihre Stelle verlieren, als sie registriert 
sind. Aus den Datenreihen zeigt sich zudem, dass im Kanton Genf fast keine saisonalen 
Schwankungen sichtbar sind.  
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Abbildung 241: Kantone Entwicklung der Stellensuchenden - Kantone mit mittleren Anteilen 
Abbildungen: In Kantonen mit mittleren Anteilen an der gesamtschweizerischen Anzahl an re-
gistrierten Stellensuchenden sind vor allem die deutlichen Ausschläge im Jahresverlauf im Kanton 
Wallis auffallend. Sie sind auf ein sehr ausgeprägtes Saisonmuster im Bau- und Gastgewerbe 
zurückzuführen. Auch in diesen Kantonen fallen deutliche Zu- und Abnahmen bei den registrier-
ten Stellensuchenden jeweils in den gleichen Zeiträumen an. Die konjunkturellen Verläufe sind 
auch bei Kantonen mit kleineren und kleinen Anteilen sichtbar. Deutlich ist aber beispielsweise 
die starke konjunkturelle Zunahme im Kanton St. Gallen in den Jahren 2008/2009. Auffällig 
ist zudem der Saisonverlauf im Kanton Graubünden, welcher geprägt ist von den Saisonmustern 
des Sommer- und Wintertourismus, sowie dem Baugewerbe.  
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Abbildung 242: Kantonale Entwicklung der Stellensuchenden - Kantone mit kleineren Anteilen	
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Diese Daten deuten darauf hin, dass nur teilweise konjunkturelle Schwankungen 
die Unterschiede in den Arbeitslosenquoten erklären, da die Entwicklung der An-
zahl an Stellensuchenden in den meisten Kantonen grösstenteils synchron verläuft. 
Die kantonalen Entwicklungen der Anzahl registrierter Stellensuchender zeigt aber 
auch, dass regionale Faktoren eine bedeutende Rolle spielen können. So hat bei-
spielsweise der starke Beschäftigungsabbau im Finanzsektor im Kanton Zürich ab 
dem Jahr 2001 hier zu einer überdurchschnittlichen Zunahme der Anzahl an re-
gistrierten Stellensuchenden geführt. Die Wirkung konjunktureller Ausschläge zeigt 
sich aber in der Regel nur über einen relativ kurzen Zeitabschnitt. Mittel- und lang-
fristig sind sie zur Erklärung der Höhe der registrierten Stellensuchenden in der 
Regel von geringer Bedeutung.  
Ebenfalls eine Rolle zur Erklärung der Anzahl an Stellensuchenden spielen die 
starke Abhängigkeit von saisonalen Beschäftigungsmöglichkeiten (Tourismus, Bau-
gewerbe) in einer Region. Die Arbeitslosenversicherung kann dabei zur Glättung 
der Einkommen der Beschäftigten und der Kosten der Unternehmen im Jahresver-
lauf eingesetzt werden. Dies ist besonders ausgeprägt im Kanton Wallis der Fall, 
wie obige Abbildung gezeigt hat. Zum grössten Teil betrifft dies im Wallis die An-
zahl an Stellensuchenden aus dem Baugewerbe, welche im Jahresverlauf grossen 
Schwankungen unterliegt. Die Schwankungen bei den Stellensuchenden aus dem 
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Gastgewerbe und denjenigen aus temporären Arbeitsverhältnissen zeigen hingegen 
weit geringere Schwankungen. In anderen Kantonen fallen die saisonalen Schwan-
kungen nicht annähernd gleich stark aus. Dies obwohl beispielsweise der Kanton 
Uri mit 11 Prozent an allen Beschäftigten einen etwas höheren Anteil an Beschäf-
tigten im Baugewerbe aufweist, als der Kanton Wallis mit 10 Prozent (Statent 
2012). Der Kanton Wallis weist aber mit über 16'000 Bauarbeiterinnen und Bauar-
beitern eine deutlich grössere Anzahl auf. Eher vergleichbar mit dem Kanton Wal-
lis ist deshalb der Kanton Luzern mit über 18'000 Beschäftigten im Baugewerbe 
und einem Anteil an der Beschäftigung im Baugewerbe von 8 Prozent. Auch im 
Kanton Luzern zeigen sich aber nicht annähernd gleich hohe Ausschläge bei den 
Stellensuchenden im Baugewerbe. Es kann hier nicht geklärt werden, ob beispiels-
weise die spezifischen Arbeiten im Berggebiet und die stärkere Abhängigkeit von 
den Wetterbedingungen diese stärkeren Ausschläge im Kanton Wallis verursachen 
oder ob hier, wie eher zu vermuten ist, die RAV eine unterschiedliche Praxis an-
wenden als in anderen Kantonen.  
18.1.3Erkenntnisse aus der Literatur zur Schweiz  
Verschiedene empirische Analysen haben die Unterschiede in den Arbeitslosenquo-
ten in der Schweiz untersucht. Die wichtigsten Begründungen sollen hier genannt 
werden:  
§ Flückiger et al. (2007) stellen fest, dass Kantone mit einer höheren Arbeitslo-
senquote eine allgemein längere Verweildauer in der Arbeitslosigkeit aufwei-
sen. Folglich ist es weniger die relative Anzahl der als arbeitslos registrierten 
Personen, sondern viel eher die Dauer, während der sie als Arbeitslose regis-
triert werden.  
§ Städtische Gemeinden beziehungsweise Orte mit einer höheren Bevölke-
rungsdichte weisen nach Flückiger et al. (2007) in der Regel eine höhere Ar-
beitslosenquote auf.  
§ Kantone mit einer tieferen Arbeitslosenquote weisen in der Regel einen hö-
heren Anteil an Personen auf, welche zwar Taggelder beziehen, aber nicht 
als arbeitslos geführt werden, da sie an einer Weiterbildung, einem Zwi-
schenverdienst oder einem Programm zur vorübergehenden Beschäftigung 
teilnehmen oder aus einem anderen Grund nicht sofort vermittelbar sind 
oder über eine Arbeitsstelle verfügen (Flückiger et al. 2007). Sie werden als 
registrierte nichtarbeitslose Stellensuchende bezeichnet und werden bei der 
Festlegung der Arbeitslosenquote nicht mit aufgeführt.  
§ Es bestehen deutliche und andauernde Unterschiede in der Höhe der Ar-
beitslosigkeit zwischen der deutschen und der lateinischen Schweiz (Flücki-
ger et al. 2007). Ursache dafür sind nicht zuletzt kulturelle Unterschiede, 
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welche zu einer Erhöhung der Zugangswahrscheinlichkeit in die Arbeitslo-
sigkeit und zu einer Senkung der Abgangswahrscheinlichkeit in den lateini-
schen Kantonen der Schweiz führen (Brügger et al. 2007, Brügger et al. 
2009, Flückiger et al. 2007). Personen mit französischer Muttersprache wei-
sen zudem unabhängig vom Wohnkanton eine längere Verweildauer in der 
Arbeitslosigkeit auf (Flückiger et al. 2007).  
§ Es bestehen deutliche Unterschiede zwischen den Kantonen bezüglich der 
Bereitschaft der Bevölkerung sich bei einer regionalen Arbeitsvermittlungs-
stelle als arbeitslos registrieren zu lassen (de Coulon 1999, Flückiger et al 
2007, Stolz 1985).  
§ Der Einfluss der ausländischen Bevölkerung wird in der Literatur unter-
schiedlich bewertet. De Coulon (1999) findet keine Hinweise daraus, dass die 
Höhe des Anteils der ausländischen Bevölkerung in einem Kanton, die hö-
here Anwesenheit von Grenzgängern, Saisonniers oder Jahresaufenthaltern 
einen Teil der höheren Arbeitslosenquote erklärt. Anders ist die Einschät-
zung bei Flückiger et al. (2007), bei Feld und Savioz (2000) und bei Filippini 
und Rossi (1993), welche beide einen positiven Zusammenhang zwischen ei-
ner höheren Präsenz der ausländischen Bevölkerung und der Höhe der Ar-
beitslosenquote finden. Diese Autoren stellen auch einen positiven Zusam-
menhang zwischen dem Anteil an Grenzgängern an der Erwerbsbevölke-
rung, welche in einer Gemeinde arbeiten und der Dauer der Arbeitslosigkeit 
in einer Gemeinde fest.  
§ Flückiger et al. (2007) finden einen negativen Zusammenhang zwischen dem 
Anteil an Personen mit einer Berufsbildung oder einem Hochschulabschluss 
und der Höhe der Arbeitslosenquote. Gelernte und angelernte Personen 
weisen zudem eine signifikant höhere Wahrscheinlichkeit auf, die Arbeitslo-
sigkeit rasch wieder zu verlassen, als ungelernte Personen (ebenda).  
§ Die Arbeitslosenquote ist in städtischen Zentren in der Regel höher als in al-
len anderen Gemeindetypen. Hingegen ist die Dauer der Arbeitslosigkeit in 
städtischen Zentren am kürzesten. Ausnahme bilden Tourismusregionen, 
welche eine kürzere Dauer der Arbeitslosigkeit aufweisen (Flückiger et al. 
2007).  
§ Die Dauer der Arbeitslosigkeit ist in Gemeinden kürzer, in welchen durch 
die Arbeitslosenversicherung eine grössere Anzahl an Sanktionen verhängt 
werden (Flückiger et al. 2007).  
§ Eine höhere kantonale Arbeitslosenquote geht in der Regel mit höheren un-
produktiven staatlichen Ausgaben einher (Feld und Savioz 2000). Unter un-
produktiven staatlichen Ausgaben verstehen die Autoren Konsum- und 
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Transferausgaben. Demgegenüber gehen höhere staatliche Infrastrukturaus-
gaben mit einer tieferen Arbeitslosigkeit einher.  
18.1.4Ursachen für die kantonalen Unterschiede 
Die nachfolgende Untersuchung legt den Schwerpunkt auf die behördliche und die 
individuelle Registrierungsbereitschaft bei der Arbeitslosenversicherung. Im An-
schluss daran werden weitere Faktoren zur Erklärung der Unterschiede berücksich-
tigt, wobei ein lineares multivariates Modell verwendet wird. Falls nicht anders er-
wähnt, soll hauptsächlich die Arbeitslosenquote des Jahres 2012 erklärt werden. 
Dafür gibt es hauptsächlich drei Gründe:  
1. Die Schweizerische Volkswirtschaft befindet sich nach der Einführung des 
Euro-Franken-Mindestkurses weder in einer konjunkturellen Auf- noch Ab-
schwungphase.  
2. Die kurz zuvor umgesetzte Revision der Arbeitslosenversicherung hat den 
Anspruch auf einen längeren Taggeldbezug in Regionen, welche überdurch-
schnittlich von Arbeitslosigkeit betroffen sind, abgeschafft. Die gesetzlichen 
Voraussetzungen für den Taggeldbezug wurde dadurch in allen Kantonen 
der Schweiz vereinheitlicht.  
3. Kurz zuvor erfolgte eine Anpassung des Divisors zur Berechnung der Ar-
beitslosenquote. Sie ist dadurch kaum verzerrt.  
18.1.4.1Behördliche Registration 
Die behördliche Registrierung der Arbeitslosigkeit unterscheidet sich zwischen den 
Kantonen vor allem in zwei Punkten. Erstens weisen die Kantone bedeutende Un-
terschiede auf zwischen den registrierten Stellensuchenden, welche als Arbeitslose 
registriert und ausgewiesen werden und den Stellensuchenden, welche als nichtar-
beitslose registrierte Stellensuchende bezeichnet werden. Letztere gelten nicht als 
arbeitslos und erscheinen dementsprechend nicht in der ausgewiesenen Arbeitslo-
senquote. Die nachfolgende Abbildung illustriert diese Unterschiede.  
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Abbildung 244: Verhältnis zwischen Stellensuchenden und Arbeitslosen in ausgewählten 
Kantonen 
In  den  Kantonen  Genf  und  Zürich  waren  ab  dem  Jahr  2012 ungefähr  80%  aller  
Stellensuchenden  Arbeitslose.  Etwa  20%  der  Stellensuchenden  waren  hingegen  
nichtarbeitslose  Stellensuchende  und  somit  nicht  in  der  ausgewiesenen  Arbeitslo- 
senquote enthalten. In den Kantonen Nidwalden und Zug waren im gleichen Zeit- 
raum in der Regel hingegen weniger als 60% der Stellensuchenden auch arbeitslos.  
Somit waren mehr als 40% der Stellensuchenden in diesen Kantonen nichtarbeits- 
los  und  dadurch  nicht  in  der  ausgewiesenen  Arbeitslosenquote  enthalten.  Diese  
Unterschiede  beim  Einsatz  von  arbeitsmarktlichen  Massnahmen  beziehungs-
weise der statistischen Registrierung zwischen den Kantonen erklären einen Teil 
der kantonalen Unterschiede in den Arbeitslosenquoten.   
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Werden die Stellensuchendenquote und die Arbeitslosenquote einander gegenüber-
gestellt, so zeigt sich, dass zwar die Korrelation zwischen den beiden Werten nicht 
vollständig ist, aber relativ hoch ausfällt. Würde die unterschiedliche Anwendung 
der arbeitsmarktlichen Massnahmen alleine die Unterschiede zwischen den Kanto-
nen erklären, dann würden diese beiden Quoten nicht mehr miteinander korrelie-
ren. Die Erklärungskraft der unterschiedlich intensiven Anwendung von arbeits-
marktlichen Massnahmen ist somit beschränkt.  
Statistische Masse – Bestimmtheitsmass und p-Wert 
In den nachfolgenden Abbildungen werden jeweils zwei statistische Werte angegeben, 
einerseits das Bestimmtheitsmass R2 sowie der Signifikanzwert p. Es werden in den 
Abbildungen jeweils die englischen Ausdrücke verwendet, also „R-squared“ und „p-
value“.  
Das Bestimmtheitsmass R2 („R-squared“) gibt an, welcher Teil der Varianz einer ab-
hängigen Variable durch das statistische Modell erklärt wird. Die möglichen Werte, 
welche das Bestimmtheitsmass annehmen können liegen zwischen 0 und 1. Je näher 
der Wert bei 1 liegt, desto grösser ist der Anteil der Varianz, welcher durch das Mo-
dell erklärt werden kann. Besteht ein perfekter linearer Zusammenhang zwischen der 
abhängigen (erklärten) und der unabhängigen (erklärenden) Variablen, dann nimmt 
das Bestimmtheitsmass den Wert 1 an. In diesem Fall würden in der Abbildung alle 
Werte auf der eingezeichneten Geraden liegen. Aus einem perfekten linearen Zu-
sammenhang kann allerdings nicht geschlossen werden, dass sich die abhängige Vari-
able tatsächlich durch die unabhängige Variable erklärt. Es ist möglich, dass andere 
Variablen als die verwendeten für den Zusammenhang verantwortlich sind. Die Wer-
te in den Abbildungen können deshalb auf die Stärke des Zusammenhangs hinwei-
sen. Sie „beweisen“ aber nicht, dass sich die abhängige Variable durch die unabhängi-
ge Variable erklärt.  
Der p-Wert („p-value“) ergibt sich aus einem statistischen Signifikanztest. Er nimmt
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Die behördliche Registrierung der Arbeitslosigkeit unterscheidet sich zwischen den 
Kantonen aber noch aus einem anderen Grund. Die Registrierung von Arbeitslo-
sen auf einem RAV kann auch dann erfolgen, wenn Stellensuchende keinen An-
spruch auf Taggelder durch die Arbeitslosenversicherung haben. Bei der Anwen-
dung dieser Praxis bestehen wiederum deutliche Unterschiede zwischen den Kan-
tonen. Untenstehende Tabelle zeigt, dass im Jahr 2012 vor allem die Kantone 
Waadt, Neuenburg, Genf, Jura und Tessin sowie von den Deutschschweizer Kan-
tonen Schaffhausen davon Gebrauch gemacht haben. Diese behördliche Praxis, 
arbeitslose Personen ohne Anspruch auf Taggelder zu registrieren, kann die Ar-
beitslosenquote erhöhen. Die dritte Spalte der Tabelle zeigt, um wie viele Prozent-
punkte die Arbeitslosenquote im Jahr 2012 im entsprechenden Kanton tiefer ausge-
fallen wäre, wenn keine nicht anspruchsberechtigten arbeitslosen Personen regis-
triert worden wären.  
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Tabelle 29: Nicht anspruchsberechtigte Arbeitslose 





Differenz zur  
Arbeitslosenquote ohne 
nicht Anspruchsberechtigte 
Zürich 22'969  161  0.02 
Bern 10'348  10  0.00 
Luzern 3'851  429  0.20 
Uri 187  45  0.24 
Schwyz 1'028  56  0.07 
Obwalden 185  8  0.04 
Nidwalden 184  9  0.04 
Glarus 461  36  0.16 
Zug 1'216  32  0.05 
Freiburg 3'585  272  0.18 
Solothurn 3'428  193  0.13 
Basel-Stadt 3'307  15  0.02 
Basel-Landschaft 3'718  32  0.02 
Schaffhausen 1'043  141  0.34 
Appenzell AR 442  18  0.06 
Appenzell IR 116  0  0.00 
St. Gallen 6'222  216  0.08 
Graubünden 1'384  52  0.05 
Aargau 8'941  496  0.14 
Thurgau 3'064  58  0.04 
Tessin 6'630  769  0.48 
Waadt 16'933  2'939  0.79 
Wallis 4'727  79  0.05 
Neuenburg 4'233  650  0.73 
Genf 11'068  1'028  0.44 
Jura 1'077  167  0.47 
Schweiz 120'347  7'909  0.18 
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Die  Registration  von  nicht  anspruchsberechtigen  Arbeitslosen  scheint  in  der 
Deutschschweiz weit weniger verbreitet zu sein, als in der lateinischen Schweiz. Sie 
erklärt  einen  Teil  der  unterschiedlichen  Arbeitslosenquoten.  Dieser  Faktor  wurde 
bisher durch die Literatur nicht erfasst.  
Abbildung 246: Arbeitslosenquote und registrierte nicht-anspruchsberechtigte Arbeitslose 
18.1.4.2 Selbstdeklarierte und registrierte Arbeitslosigkeit 
Es sind nicht nur die Unterschiede in der Registrierung durch die Behörden, welche 
die Differenzen in den Arbeitslosenquoten erklären, sondern auch die unterschied-
liche Registration der von Arbeitslosigkeit betroffenen Personen. Die Erhebungen 
der Volkszählung umfassten bis zum Jahr 2000 alle Einwohner der Schweiz. Im 
Jahr 2000 wurde folglich die letzte Vollerhebung in der Schweiz durchgeführt. Sie 
wurde ab dem Jahr 2010 durch eine Stichprobenerhebung ersetzt. In den Vollerhe-
bungen aus den Jahren 1990 und 2000 wurden alle in der Schweiz wohnhaften Per-
sonen – die ständige Wohnbevölkerung ab 15 Jahren - gefragt, ob sie arbeitslos sei-
en. Diese Antwort entspricht somit einer Selbstdeklaration.  
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Die Anzahl Personen, welche sich beispielsweise in den Volkszählungen der Jahre 
1990 und 2000 als arbeitslos bezeichneten überstieg die registrierte Arbeitslosigkeit 
beide Male deutlich. Die Registration scheint sich erhöht zu haben, sofern die 
Volkszählungsdaten aus diesen Jahren berücksichtigt werden. Sie wiedersprechen 
somit der vorhergehenden Auswertung, welche aufgrund der Daten aus der 
Schweizerischen Arbeitskräfteerhebung (SAKE) auf eine abnehmende Registration 
insbesondere bei jungen Erwachsenen hindeutet. Eine Erklärung für die verschie-
denen Ergebnisse aus den Daten können beispielsweise die unterschiedlichen Zeit-
räume der Erhebung oder Probleme mit der Stichprobenerhebung in der SAKE 
sein.  
Die beiden Werte, die registrierte Arbeitslosigkeit und die in der Volkszählung 
selbstdeklarierte Arbeitslosigkeit, können in ein Verhältnis gesetzt werden. Dieses 
kann als Anhaltspunkt für die Intensität der Registration von Arbeitslosigkeit in 
einem Kanton verwendet werden. Es wird deutlich, dass die Registration der Ar-
beitslosigkeit insbesondere in den Kantonen Uri, Glarus, Obwalden, Nidwalden, 
Schwyz, beiden Appenzell, Aargau und Thurgau besonders tief ausfällt. In diesen 
Kantonen meldet sich gemäss diesem Indikator folglich ein relativ geringer Teil der 
Personen, welche sich selber als arbeitslos bezeichnen, auf einem RAV. Demge-
genüber liegt die Registration vor allem in den Kantonen Tessin, Neuenburg, Genf, 
Jura und Waadt deutlich über dem Durchschnitt. In diesen Kantonen meldet sich 
folglich ein relativ grosser Teil der Personen, welche sich selber als arbeitslos be-
zeichnet auf einem RAV. Ein Vergleich der Zahlen aus den beiden Jahren 1990 
und 2000 zeigt, dass die Registration von Arbeitslosigkeit insgesamt zugenommen 
hat. Einzig in den Kantonen Basel-Landschaft, Basel-Stadt und Tessin war die Re-
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Tabelle 30: Registrierte und selbstdeklarierte Arbeitslose 
Kanton  
(Wohnort) 
Verhältnis der registrierten zu 
den selbstdeklarierten  
arbeitslosen Personen gemäss 
Volkszählung 1990 
Verhältnis der registrierten zu 
den selbstdeklarierten  
arbeitslosen Personen gemäss 
Volkszählung 2000 
Zürich 0.224101243 0.397141119 
Bern 0.230307312 0.364346368 
Luzern 0.293161435 0.370414913 
Uri 0.064 0.211845103 
Schwyz 0.138211382 0.236499069 
Obwalden 0.163461538 0.184782609 
Nidwalden 0.212328767 0.223021583 
Glarus 0.125 0.283625731 
Zug 0.260273973 0.362126246 
Freiburg 0.282301846 0.411941581 
Solothurn 0.209211553 0.411061862 
Basel-Stadt 0.571105072 0.336390436 
Basel-Landschaft 0.414610069 0.354947526 
Schaffhausen 0.386554622 0.420353982 
Appenzell AR 0.142857143 0.273823884 
Appenzell IR 0.031746032 0.198275862 
St. Gallen 0.247987118 0.366938554 
Graubünden 0.288590604 0.384841795 
Aargau 0.175840979 0.37308455 
Thurgau 0.165575304 0.350707547 
Tessin 0.712242182 0.572465582 
Waadt 0.314043005 0.529734725 
Wallis 0.432746197 0.489096573 
Neuenburg 0.466898955 0.491921452 
Genf 0.327284595 0.582570581 
Jura 0.380701754 0.542416452 
Schweiz 0.317151198 0.426707839 
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Es sind verschiedene Ursachen für die unterschiedliche Registrationsintensität in 
den Kantonen denkbar, beispielsweise kulturelle Differenzen. Wäre dies der Fall, 
dann könnten beispielsweise unterschiedliche Vorstellungen gegenüber staatlichen 
Leistungen zwischen den kantonalen Bevölkerungen - vor allem zwischen der deut-
schen und der lateinischen Schweiz - den Differenzen zugrunde liegen. Mögliche 
kulturelle Differenzen zeigen sich unter anderem im Abstimmungsverhalten. Eine 
Regression des Verhältnisses zwischen den registrierten und den selbstdeklarierten 
Arbeitslosen sowie den kantonalen Zustimmungsraten für die Volksinitiative „6 
Wochen Ferien für alle“ verdeutlicht, dass es in bestimmten politischen Fragen Un-
terschiede zwischen der deutschen und der lateinischen Schweiz geben dürfte.  
Abbildung 247: Verhältnis zwischen registrierter und selbstdeklarierter Arbeitslosigkeit und 

















Ob es bei dieser Korrelation eine Kausalität gibt, oder ob dem Zusammenhang an-
dere Ursachen zugrunde liegen, lässt sich dadurch nicht klären. Der Begriff der 
„Kultur“ oder „kulturellen Differenz“ ist letztlich sehr ungenau. Zudem kann er 
rasch als Residualgrösse für verschiedene Ursachen verwendet und missbraucht 
werden. Dieser Aspekt wird nachfolgend noch differenzierter behandelt. Die Frage 
der Selbstregistrierung scheint grundsätzlich aber ebenfalls einen wesentlichen Teil 
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der Unterschiede zwischen den kantonalen Arbeitslosenquoten zu erklären, wie die 
nachfolgende Abbildung und das Regressionsmass zeigen.  

















Es kann nun eine neue Arbeitslosenquote berechnet werden. Dafür wird ange-
nommen, dass die Selbstregistration in allen Kantonen vollständig ist. Dazu wird 
als Näherungswert die Höhe der Selbstdeklaration aus dem Jahre 2000 verwendet 
(siehe Tabelle oben) und durch die Anzahl an registrierten Stellensuchendenden 
(Seco) dividiert. Zur Berechnung einer Stellensuchendenquote erfolgt anschliessend 
zusätzlich eine Division des Werts durch die Anzahl an Erwerbspersonen. Die neu 
berechneten Werte entsprechen dadurch einem Näherungswert für eine Stellensu-
chendenquote bei vollständiger Selbstregistration. Diese Quote zeigt, wie hoch die 
Stellensuchendenquote näherungsweise ausfällt, wenn sich alle als arbeitslos dekla-
rierten Personen auch tatsächlich als Stellensuchende registrieren lassen würden. Sie 
zeigt teilweise deutliche Verschiebungen zwischen den Kantonen.  
Vergleichsweise hohe Quoten weisen insbesondere die Kantone Basel-Stadt, Neu-
enburg und Glarus auf. Die Quoten der Kantone Nidwalden, Graubünden und 
Bern sind hingegen vergleichsweise tief. Deutlich näher an einem durchschnittli-
chen Wert bewegen sich demgegenüber die Kantone Genf, Tessin und Waadt. Auf 
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der anderen Seite weisen die Kantone Obwalden, Uri, Appenzell Ausserrhoden und 
Schwyz weitgehend durchschnittliche Stellensuchendenquoten auf, sofern sie unter 
der Annahme einer vollständigen Selbstregistration berechnet werden.  

















Die Selbstregistration scheint somit ein bedeutender Faktor zur Erklärung von Un-
terschieden zwischen den Kantonen zu sein. Es wird aber auch deutlich, dass damit 
der Unterschied beispielsweise zwischen den Arbeitslosenquoten zwischen Basel-
Stadt und Nidwalden nicht erklärt werden kann.  
Die nachfolgende Abbildung zeigt einen Vergleich zwischen den verschiedenen 
Quoten. Dadurch wird deutlich, dass die Arbeitslosenquote die geringste Varianz 
aufweist. Bei der Arbeitslosenquote streuen die Werte folglich am geringsten um 
den Mittelwert. Die Werte der Stellensuchendenquote liegen insgesamt höher und 
streuen stärker um den Mittelwert. Werden nicht anspruchsberechtigte Personen 
nicht berücksichtigt, dann reduziert sich die Streuung zwischen den Stellensuchen-
denquoten. Dies gilt vor allem in den Kantonen Waadt, Neuenburg, Genf, Jura und 
Tessin sowie Schaffhausen. Am höchsten ist die Streuung um den Mittelwert bei 
der Quote, welche unter der Annahme einer vollständigen Selbstregistration be-
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rechnet wurde. Vor allem in drei Kantonen entfernen sich dadurch die Stellensu- 
chendenquoten vom Mittelwert, es sind dies die Kantone Basel-Stadt, Neuenburg  
und Glarus.  
















Um die Veränderung der Streuung besser bewerten zu können, wird ein Gini-
Koeffizient für die Ungleichheit bei den verschiedenen Arbeitslosenquoten berech-
net. Bei einer vollständigen Gleichheit, in diesem Fall der Arbeitslosen- oder Stel-
lensuchendenquoten zwischen den Kantonen, würde er den Wert 0 annehmen. 
Wären alle Arbeitslosen beziehungsweise Stellensuchenden hingegen in einem ein-
zigen Kanton wohnhaft, so läge der Wert sehr nahe bei 1.  
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Zur Berechnung des Gini-Koeffizienten werden die Werte, in diesem Fall die Ar-
beitslosen- oder Stellensuchendenquoten der Reihe nach geordnet. Sie erhalten 
dadurch einen Rang (i). Die Werte der Quoten (ai) werden anschliessend mit dem 
jeweiligen Rang multipliziert und ihre Summe mit zwei Multipliziert. Zum Schluss 
wird zur Anzahl Kantone der Wert 1 addiert, durch die Anzahl Kantone geteilt und 
anschliessend vom gesamten Wert subtrahiert:  
!"#" = 2! ∙ ! ∙ !!!!!! !!!!!! − ! + 1!
Tabelle 31: Unterschiedliche Arbeitslosen- bzw. Stellensuchendenquoten 
Quote Gini-
Koeffizient 
Arbeitslosenquote (ALQ) 0.2583917 
Stellensuchendenquote (BSTE) 0.2130151 
Stellensuchendenquote ohne nicht Anspruchsberechtigte (NAN) 0.2014786 
Stellensuchendenquote bei vollständiger Selbstregistration (VSR) 0.0957028 
Der Gini-Koeffizient ist bei der Arbeitslosenquote am höchsten und liegt bei der 
Stellensuchendenquote bereits deutlich tiefer. Werden nicht anspruchsberechtigte 
Personen nicht zur Berechnung der Stellensuchendenquote berücksichtigt, dann 
sinkt die Ungleichheit zwischen den Kantonen zusätzlich, allerdings nur geringfü-
gig. Am stärksten reduziert sich die Ungleichheit, wenn von einer vollständigen 
Selbstregistration der Arbeitslosen ausgegangen wird.  
18.1.4.3 Die Dauer der Arbeitslosigkeit 
Kantone mit einer höheren Arbeitslosenrate weisen einen geringeren Anteil an 
Kurzzeitarbeitslosen auf. Kurzzeitarbeitslose sind Personen, welche weniger als 6 
Monate auf einem RAV als arbeitslos gemeldet sind. Dieser Anteil ist vor allem in 
den Kantonen Genf, Neuenburg, Tessin und Waadt vergleichsweise tief. In den 
Kantonen Obwalden, Nidwalden, Graubünden und Schwyz ist er hingegen relativ 
hoch.  
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Im Gegensatz dazu weisen Kantone mit vergleichsweise hohen Arbeitslosenraten  
einen  höheren  Anteil  an  Langzeitarbeitslosen  auf.  Als  langzeitarbeitslos  werden  
Personen bezeichnet, welche länger als ein Jahr auf einem RAV als arbeitslos ge- 
meldet  sind.415 Vor  allem  in  den  Kantonen  Jura,  Neuenburg,  Genf,  Tessin  und  
Waadt  liegt  der  Anteil  der  Langzeitarbeitslosen  im  Vergleich  zur  Gesamtheit  der  
Arbeitslosen relativ hoch.    
415  Die beiden Korrelationen zwischen der Dauer der Arbeitslosigkeit und der  Höhe  der  Arbeits- 
losenquote  bleiben  auch  positiv  und  signifikant  (1%  Signifikanzniveau),  wenn  an  Stelle  der  Ar- 
beitslosenquote  die  Stellensuchendenquote,  die  Stellensuchendenquote  abzüglich  der  nicht  An- 
spruchsberechtigten  und  die  Stellensuchendenquote  bei  vollständiger  Selbstregistration  verwen- 
det wird. 
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Die Ursachen dieser Unterschiede können sehr unterschiedlich sein. Denkbar ist 
beispielsweise, dass in einigen Kantonen die aktive Arbeitsmarktpolitik stärker so 
eingesetzt wird, dass langzeitarbeitslose Stellensuchende in entsprechende Pro-
gramme, Weiterbildungen oder Zwischenverdienste vermittelt werden. Dadurch 
werden sie in der Statistik als nichtarbeitslose Stellensuchende geführt und werden 
zur Berechnung der Arbeitslosenquote nicht mehr berücksichtigt. Das Verhalten 
eines Kantons oder seiner RAV kann damit einen wichtigen Einfluss auf die beiden 
Grössen, den Anteil an Kurzzeit- beziehungsweise Langzeitarbeitslosen haben und 
somit auch auf die Höhe der Arbeitslosenquote. Es sind auch weitere behördliche 
Verhaltensweisen denkbar, welche den Anteil an registrierten langzeitarbeitslosen 
Personen senken können, beispielsweise die stärkere Vermittlung in temporäre Ar-
beitsstellen, raschere und/oder häufigere Sanktionierungen oder eine striktere Aus-
legung des Gesetzes bezüglich der Zumutbarkeit von Stellen. Auch die Wirtschafts-
struktur kann einen Einfluss auf die Dauer der Arbeitslosigkeit haben. So zeigt sich 
in den Kantonen Wallis und Graubünden verglichen mit der Höhe ihrer Arbeitslo-
senquote ein eher geringer Anteil an Langzeitarbeitslosen und gleichzeitig ein eher 
hoher Anteil an Kurzzeitarbeitslosen. Dies dürfte sich aus den ausgeprägten Sai-
sonmustern der beiden Kantonen erklären, welche zu einer tendenziell kürzeren, 
aber regelmässigeren Inanspruchnahme der Versicherungsleistungen führt. Auch 
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unterschiedliche  Verhaltensweisen  der  registrierten  Arbeitslosen  zwischen  den  
Kantonen sind denkbar. So wäre es möglich, dass in Kantonen mit einer höheren  
registrierten  Arbeitslosigkeit  das  Stigma  arbeitslos  zu  sein  als  kleiner  empfunden  
wird und dadurch der Druck möglichst rasch wieder eine Stelle anzunehmen, ent- 
sprechend kleiner ist. Sofern das Angebot an offenen und passenden Stellen ausrei- 
chend hoch ist, kann sich dadurch die Arbeitslosigkeit erhöhen.416  
18.1.4.4 Teilzeitarbeit 
Auffallend ist des Weiteren, dass Kantone mit einer vergleichsweise hohen 
Arbeitslosenrate einen relativ geringen Anteil an niedrigprozentigen Teilzeitstellen 
(<50%)  aufweisen. Der Anteil an Teilzeitstellen wird dabei anhand der Daten der 
Betriebszählung für das Jahr 2008 gemessen, da auf kantonaler Ebene zum 
Untersuchungszeitpunkt noch keine besseren Daten dazu vorliegen. Der Anteil an 
niedrigprozentigen  Teilzeitstellen  ist  insbesondere  in  den  Kantonen  Genf,  
Tessin,  Neuenburg,  Basel-Stadt, Waadt und Jura relativ tief. In den Kantonen Uri, 
Nidwalden, Luzern,  Appenzell  Inner-  und  Ausserrhoden,  Obwalden,  Schwyz,  
Wallis,  Solothurn  und  Bern hingegen relativ hoch.  
416 Daraus  kann  allerdings  nicht  der  Schluss  gezogen  werden,  dass  eine  kürzere  Suchdauer  
grundsätzlich  vorteilhafter  ist.  Eine  zu  kurze  Suchdauer  kann  beispielsweise  auch  zu  
Fehlbesetzungen und dadurch einer Abwertung von Bildungsabschlüssen führen (vgl. Acemoglu  
und  Shimer  2000)  oder  mittel-  und  langfristig  Reallöhne  und/oder  Arbeitsbedingungen  in  einer  
Volkswirtschaft verschlechtern.  
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Abbildung 253: Arbeitslosenquote und Anteil an Teilzeitstellen 
Dieser Zusammenhang gilt auch für die anderen verwendeten Arbeitslosen- und 
Stellensuchendenquoten. Alle Quoten steigen mit einer abnehmenden Anzahl an 
geringfügig Teilzeitbeschäftigten signifikant (1% Signifikanzniveau) an. Eine Ursa-
che für diesen Zusammenhang dürfte sein, dass für die Festlegung des Divisors zur 
Berechnung der Arbeitslosenquote die Anzahl an Erwerbstätigen verwendet wird. 
Dabei werden Personen schon bei sehr geringfügigen Anstellungen oder einer Mit-
arbeit auf dem Familienbetrieb als Erwerbstätige gezählt. Eine grössere Anzahl an 
niedrigprozentig angestellten Erwerbstätigen führt folglich zu einer stärkeren Er-
höhung des Divisors als dies bei einer gleich hohen Erhöhung der Anzahl an Ar-
beitsstunden bei vollzeitbeschäftigten Erwerbspersonen der Fall wäre. Diese Fest-
stellung mag trivial sein, sie hat aber unter Umständen beim Vergleich von Arbeits-
losenquoten zwischen einzelnen Regionen oder Ländern weitgehende Konsequen-
zen. Dies ist deshalb der Fall, weil die Erhöhung der Anzahl an Teilzeitstellen die 
Arbeitslosenquote alleine dadurch senken kann, dass sie den Divisor stärker erhöht, 
als bei einer an den Arbeitsstunden gemessen gleich hohen Ausdehnung der Be-
schäftigung in der Form von Vollzeitstellen. Ob die Erhöhung des Anteils an Teil-
zeitstellen wünschenswert ist, kann aber nicht grundsätzlich bejaht oder verneint 
werden, da sowohl Vorteile wie auch Nachteile damit verbunden sein können.  
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Möglicherweise wird der Effekt der niedrigprozentigen Teilzeitarbeit noch dadurch 
verstärkt, dass sich Personen mit einer niedrigprozentigen Anstellung bei einem 
Verlust dieser Stelle weniger oft auf einem RAV melden, als dies vollzeitbeschäftig-
te Personen tun würden. Dadurch resultiert ein tieferes Verhältnis zwischen ar-
beitslosen Personen und Erwerbstätigen und somit auch eine tiefere Arbeitslosen-
quote. Darauf deutet der deutlich schwächere Zusammenhang zwischen der Ar-
beitslosenquote und dem Anteil an niedrigprozentigen Arbeitsstellen hin, sofern die 
Stellensuchendenquote bei einer vollständigen Selbstregistration gewählt wird. In 
Kantonen mit einem höheren Anteil an niedrigprozentigen Teilzeitbeschäftigten 
besteht somit offensichtlich eine geringere Selbstregistration von Arbeitslosigkeit. 
Dies würde die These einer geringeren Registration bei Verlust einer niedrigprozen-
tigen Arbeitsstelle zusätzlich stützen.  
Abbildung 254: Verhältnis von registrierten und selbstdeklarierten Arbeitslosen und Anteil an 
Teilzeitarbeitenden 
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Der  geringe  Anteil  an  Teilzeitstellen  korreliert  aber  auch  mit  der  Höhe  der  Er- 
werbsquote. Kantone mit einem geringen Anteil an niedrigprozentigen Teilzeitstel- 
len weisen eine relativ tiefe Erwerbsquote auf. Dies gilt insbesondere für die Kan- 
tone  Genf,  Tessin,  Neuenburg,  Basel-Stadt,  Waadt,  Jura,  Basel-Landschaft  und  
Glarus.  Eine  hohe  Erwerbsquote  besteht  folglich  vor  allem  in  Kantonen,  welche  
einen hohen Anteil an niedrigprozentigen Teilzeitstellen aufweisen.  

















Ein hoher Anteil an Teilzeitarbeitsstellen führt somit vermutlich zu einer Zunahme 
der Erwerbsquote. Dieser Zusammenhang scheint relativ naheliegend zu sein, da 
dadurch die bestehende Arbeitsnachfrage auf mehr Stellen verteilt wird und Perso-
nen, welche - beispielsweise aus familiären Gründen - keine Vollzeitstelle anneh-
men könnten, trotzdem eine Teilhabe am Arbeitsmarkt ermöglicht wird. Dies ent-
spricht einer möglichen ökonomischen Erklärung. Von Bedeutung ist aber auch 
eine Definitorische. Denn entscheidend ist auch die Frage, ab welchem Arbeitspen-
sum eine Person als erwerbstätig bezeichnet wird. Dass dieser Basiseffekt für die 
Unterschiede in den Arbeitslosen- und Stellensuchendenquoten einen Einfluss hat, 
aber nicht entscheidend ist, zeigt die Berechnung der Stellensuchendenquoten unter 
der Annahme einer gleichen Erwerbsquote in allen Kantonen. Es wird dabei von 
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einer einheitlichen Erwerbsquote von 100 Prozent in allen Kantonen ausgegangen 
und die Anzahl an Erwerbspersonen entsprechend nach oben angepasst. Dadurch 
sinken die Stellensuchendenquoten gemessen in Prozentpunkten in allen Kantonen, 
besonders deutlich aber in den Kantonen Tessin, Genf, Neuenburg, Waadt, Basel-
Stadt, Jura und Wallis, da sie deutlich tiefere Nettoerwerbsquoten aufweisen als die 
anderen Kantone. Die Berechnung der Nettoerwerbsquote erfolgt hier aus der 
Strukturerhebung für das Jahr 2012 für Personen zwischen 15 und 64 Jahren. Der 
Zusammenhang zwischen den beiden Quoten bleibt aber sehr hoch, so dass der 
Erklärungsgehalt der unterschiedlich hohen Divisoren beziehungsweise Erwerbs-
quoten zur Erklärung der Unterschiede in den Arbeitslosenquoten beschränkt 
bleibt.  
Abbildung 256: Stellensuchendenquote und Stellensuchendenquote bei einheitlicher Erwerbsquote 
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18.1.4.5Invalidität und Sozialhilfe  
Es besteht ein positiver Zusammenhang zwischen der Höhe der Stellensuchenden 
abzüglich nicht anspruchsberechtigter Personen und der Höhe der Invaliditätsquo-
te in einem Kanton. Die Invaliditätsquote entspricht dabei dem Verhältnis zwi-
schen der Anzahl an Personen welche eine Invalidenrente beziehen und der Ge-
samtbevölkerung.  


















Der vermutete Zusammenhang zwischen der Höhe der Stellensuchendenquote 
könnte allerdings in beide Richtungen bestehen. Eine höhere Stellensuchendenquo-
te kann einerseits die Anzahl an Erkrankungen als Folge der Arbeitslosigkeit erhö-
hen. Dies würde die Invaliditätsquote erhöhen. Andererseits kann durch die Invali-
denversicherung die Stellensuchendenquote gesenkt werden, wenn vermehrt Per-
sonen ein Einkommen aus dieser Sozialversicherung erhalten. Der Zusammenhang 
zwischen der Invaliditäts- und der Stellensuchendenquote in einem Kanton dürfte 
deshalb unterschiedlich sein.  
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Eine  höhere  Arbeitslosigkeit  dürfte  zudem  dazu  führen,  dass  auch  der  Anteil  an  
Personen  an  der  Bevölkerung,  welche  Sozialhilfe  beziehen  ansteigt.  Dies  ist  aber  
nur  teilweise  der  Fall.  Zwar  besteht  eine  signifikante  Korrelation  der  Werte,  eine  
genauere Betrachtung zeigt aber auch deutliche Unterschiede. So war die Arbeitslo- 
senquote im Kanton Bern im Jahr 2012 weniger als halb so hoch wie im Kanton  
Tessin, die Sozialhilfequote hingegen im Kanton Bern etwa doppelt so gross. Dies  
dürfte unter anderem damit zusammenhängen, dass der Sozialhilfebezug auch von  
gesellschaftlichen  Faktoren  wie  beispielsweise  den  Familienverhältnissen  –  insbe- 
sondere vom Anteil an alleinerziehenden Elternteilen - abhängig ist. Neben der Ar- 
beitslosenversicherung  und  der  Sozialhilfe  bestehen  zudem  verschiedene,  der  Ar- 
beitslosenversicherung nachgelagerte Sicherungssysteme, welche sich zwischen den  
Kantonen  teilweise  stark  unterscheiden.  Das  Bundesamt  für  Statistik  (2007)  hat  
dazu ein Inventar erhoben, auf welches hier aber nicht weiter eingegangen wird.  
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18.1.4.6 Ausländeranteil 
Es fällt auf, dass mit einem zunehmenden Anteil an ausländischen Kantonsbewoh-
nern die Arbeitslosenquoten höher ausfallen, wie untenstehende Abbildung zeigt. 
Den höchsten Ausländeranteil weist dabei der Kanton Genf auf, gefolgt von den 
Kantonen Basel-Stadt, Waadt und Tessin.  

















Der Zusammenhang und die Signifikanz schwächen sich deutlich ab, sofern die 
Stellensuchendenquote unter Annahme einer vollständigen Selbstregistration ver-
wendet wird. Die Selbstregistration in Regionen mit einem höheren Anteil an aus-
ländischen Arbeitnehmern ist somit höher. Dafür sind verschiedene Ursachen 
denkbar. So wäre beispielsweise möglich, dass eine hohe Dynamik des Arbeits-
markts in einem Kanton zu einer stärkeren Einwanderung von ausländischen Ar-
beitskräften führt, dadurch aber auch die Anzahl an berechtigten Taggeldbezügern, 
die Suchdauer bei den Stellensuchenden und somit die Sucharbeitslosigkeit erhöht. 
Auch eine stärkere gesellschaftliche Desintegration beziehungsweise eine grössere 
Anonymität könnten die höhere Selbstregistration in diesen Kantonen erklären, da 
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dadurch die Hemmungen zum Bezug von Taggeldern der Arbeitslosenversicherun- 
gen geringer sein dürften.  
18.1.4.7 Jugendarbeitslosigkeit  
Eine spezielle Aufmerksamkeit wird teilweise der Jugendarbeitslosigkeit beigemes- 
sen. Als Jugendliche werden hier Personen im Alter zwischen 15 und 24 Jahren de- 
finiert. Untenstehende Abbildung und das Korrelationsmass zeigen, dass ein sehr  
enger Zusammenhang zwischen der Höhe der kantonalen Arbeitslosenquote und  
der Quote der Jugendarbeitslosigkeit besteht. Die Erklärungen für die unterschied- 
lichen Quoten bei der Jugendarbeitslosigkeit fallen deshalb vermutlich sehr ähnlich  
aus, wie diejenige für die gesamte Arbeitslosenquote. Es wird deshalb nicht vertieft  
auf diesen Aspekt eingegangen.  
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18.1.4.8 Ein lineares multivariates Modell 
Um genauer abzuschätzen, welche Einflussgrössen zur Erklärung der Unterschiede 
in den Arbeitslosen- und Stellensuchendenquoten von Bedeutung sind, wird ein 
multivariates Modell mit der Methode der kleinsten Quadrate (OLS) geschätzt. Das 
Modell weist folgende Form auf:  ! = !! + !!!! + !!
Dabei  bezeichnet  y  die  zu  erklärende  Variable, !! den  Achsenabschnitt, !! die  
Stärke  des  Einflusses  der  Variable !! und !! einen  Fehlerterm.  Es  wird  angenom-  
men, dass der Erwartungswert der additiven Fehlerterme Null beträgt, die Fehler- 
terme  unkorreliert  sind  und  die  gleiche  Varianz  besitzen  und  normalverteilt  sind   
(vgl. Wooldridge 2003). 
Mit der Methode der kleinsten Quadrate, wird es möglich, die Wichtigkeit einzel-  
ner  Effekte  genauer  zu  schätzen  und  die  Erklärungskraft  aller  Variablen  zusam-  
mengenommen zu berechnen. Es ist nicht die Absicht, dadurch allgemein und je-  
derzeit gültige Gesetzmässigkeiten zwischen einzelnen Einflussgrössen zu schätzen,   
sondern Hinweise auf die Bedeutung einzelner Ursachen zur Erklärung der kanto-  
nalen Unterschiede in den Arbeitslosenquoten zu erhalten.  
Im  Modell  wird  die  Arbeitslosenquote  des  Jahresdurchschnitts  verwendet,  wobei   
die  nicht  anspruchsberechtigten  registrierten  Arbeitslosen  nicht  in  der  Arbeitslo-  
senquote eingerechnet werden. Diese Einflussgrösse kann nicht durch das Modell   
geklärt werden. Aufgrund des sehr einseitigen nicht-linearen Zusammenhangs bei   
dieser Variable wäre eine Integration in das Modell nicht korrekt. Es werden ver-  
schiedene Variablen auf einen signifikanten Zusammenhang getestet. Mit den signi-  
fikanten Koeffizienten können dadurch über 90% der Abweichung erklärt werden. 
Alle  Modelle  wurden  darauf  getestet,  dass  die  Annahmen  der  Linearität  und  der 
Homoskedastizität  erfüllt  sind  (Preusch-Pagan-Test,  Goldfeld/Quandt-Test)  und  
dass keine Autokorrelation (Durbin-Watson-Test) und kein Multikolinearitätsprob-  
lem  („Variance  Inflation  Factor“)  bestehen,  womit  die  durch  die  OLS-Methode   
getroffenen Annahmen geprüft wurden und erfüllt sind.  
Das statistische Modell deutet darauf hin, dass die Form der behördlichen Regist-  
rierung (Variable „AL_STES“), die Sprachregion (Variable Latein“)417, der Auslän-  
deranteil (Variable „Ausländeranteil“), der Anteil an niedrigprozentigen Teilzeitstel-  
len (Variable „Teilzeitstellen“) und ein höherer Anteil an Erwerbstätigen im Bau-  
gewerbe (Variable „Bau“) einen wesentlichen Teil der kantonalen Unterschiede in   
den Arbeitslosenquoten erklären:  
417 Dementsprechend gehört der Kanton Graubünden im Modell nicht zu den lateinischen Kan-  
tonen,  die  Kantone  Freiburg  und  Wallis  hingegen  ebenso  wie  die  Kantone  Genf,  Neuenburg,   
Waadt, Jura und das Tessin.  
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§ Die Form der behördlichen Registration erhöht dann die Arbeitslosenquote, 
wenn ein geringerer Anteil an Stellensuchenden als nichtarbeitslose Stellen- 
suchende registriert werden. Dies ist dann der Fall, wenn sie sich in einer ar- 
beitsmarktlichen Massnahme, einer Weiterbildung oder einem Zwischenver- 
dienst befinden. Auch eine Registration von nicht anspruchsberechtigen Per- 
sonen  auf  einem  RAV  erhöht  die  Arbeitslosenquote.  Dieser  Faktor  wurde 
aber aus den bereits genannten Gründen nicht in das statistische Modell auf- 
genommen.
§ In Kantonen, in denen nicht mehrheitlich Deutsch gesprochen wird, ist die 
Arbeitslosenquote  höher.  Dieser  Aspekt  soll  später  vertieft  werden,  wobei 
argumentiert wird, dass nicht kulturelle Unterschiede, sondern gesellschaftli- 
che Institutionen, sowie das Produktions- und Ausbildungssystem diese Ein- 
flussgrösse erklärt.
§ In  Kantonen  mit  einem  höheren  Ausländeranteil  ist  die  Arbeitslosenquote 
höher.  Möglicherweise  steht  sie  in  Zusammenhang  mit  einer  stärkeren 
Selbstregistration oder einer stärker von Migration geprägten und daher in- 
dividualistischeren oder weniger stark integrierten Gesellschaft. Es muss zu- 
dem darauf hingewiesen werden, dass im Modell keine Variable die Urbani- 
tät eines Kantons erfasst. Ursache dafür sind die beiden Kantone Basel-Stadt 
und Genf, welche als Stadtkantone als deutliche Ausreisser das Modell ver- 
zerren würden. Da in Städten der Ausländeranteil höher ist, könnte die Vari- 
able zum Ausländeranteil zumindest teilweise auch den Einflussfaktor „Ur- 
banität“ widerspiegeln.
§ Die Arbeitslosenquote liegt in Kantonen mit einer höheren Anzahl an nied- 
rigprozentigen  Teilzeitstellen  tiefer.  Der  Zusammenhang  zwischen  der  Ar- 
beitslosenquote  und  dem  Anteil  an  niedrigprozentigen  Teilzeitstellen 
(<50%) wurde bereits zuvor erläutert. Er wird durch dieses Modell bestätigt.
§ Die Arbeitslosenquote liegt in Kantonen tiefer, welche einen höheren Anteil 
an  Erwerbstätigen  im  Baugewerbe  aufweisen.  Dafür  sind  verschiedene 
Gründe denkbar. Eine hohe Bautätigkeit dürfte insbesondere die Stellensu- 
che  für  niedrigqualifizierte  Personen  und  Personen  mit  Ausbildungen  aus 
dem  Baugewerbe  erleichtern.  Gleichzeitig  kann  eine  hohe  Bautätigkeit  ein 
Indikator oder auch die Ursache einer allgemein vorteilhaften Wirtschaftsla- 
ge sein. 
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Tabelle 32: Kantonale Unterschiede in den Arbeitslosenquoten - OLS-Modell I 
Modell I:  
Koeffizienten: 
Schätzer  Std. Error  t-Wert p-Wert
Achsenabschnitt 2.110276   1.146752   1.840  0.08062 . 
AL_STES  0.025365   0.007404   3.426  0.00268 ** 
Teilzeitstellen    -12.651169   4.654742 -2.718 0.01325 * 
Bau       -21.605642   6.049780 -3.571 0.00191 ** 
Latein      0.555297   0.153240   3.624  0.00169 ** 
Ausländeranteil 4.832933   1.352693   3.573  0.00190 ** 
Signifikanzniveaus: 0 ‘***’ 0.001 ‘**’ 0.01 ‘*’ 0.05 ‘.’ 0.1 ‘ ’ 1 
Multiple R-squared: 0.9417, Adjusted R-squared: 0.9272  
F-statistic: 64.67 on 5 and 20 DF, p-value: 1.176e-11
Bisher nicht berücksichtigt wurde, dass bei der Bestimmung der Höhe der Er-
werbspersonen auch mitarbeitende Familienmitglieder und junge Erwachsene aus 
der beruflichen Grundbildung mitgezählt werden. Es kann argumentiert werden, 
dass diese Personen ungerechtfertigterweise zur Berechnung der Arbeitslosenquote 
berücksichtigt werden. Ein Modell, bei welchem als abhängige Variable eine Ar-
beitslosenquote verwendet wird, welche diese beiden Arten von Erwerbstätigkeit 
ausschliesst, führt jedoch nur zu einer geringfügigen Veränderung. Vor allem die 
Faktoren „Bau“ und „Latein“, also der Anteil an im Baugewerbe beschäftigten Per-
sonen und die Tatsache ob in einem Kanton mehrheitlich französisch oder italie-
nisch gesprochen wird gewinnen etwas an Bedeutung. Es dürfte deshalb nicht die 
effektive Anzahl an mitarbeitenden Familienmitgliedern und Personen in einer be-
ruflichen Grundbildung sein, welche einen signifikanten Einfluss auf die kantona-
len Unterschiede in der Arbeitslosenquote hat.  
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Tabelle 33: Kantonale Unterschiede in den Arbeitslosenquoten - OLS-Modell II 
Modell II:  
Koeffizienten: 
Schätzer  Std. Error  t-Wert p-Wert
Achsenabschnitt 3.318051   1.448549   2.291 0.032983 *  
AL_STES  0.023531   0.009352   2.516 0.020515 *  
Teilzeitstellen    -15.911638   5.879755 -2.706 0.013593 *  
Bau       -29.288256   7.641933 -3.833 0.001040 **  
Latein      0.863980   0.193569   4.463 0.000238 *** 
Ausländeranteil 4.705963   1.708689   2.754 0.012234 *  
Signifikanzniveaus: 0 ‘***’ 0.001 ‘**’ 0.01 ‘*’ 0.05 ‘.’ 0.1 ‘ ’ 1 
Multiple R-squared: 0.9345, Adjusted R-squared: 0.9181 
F-statistic: 57.08 on 5 and 20 DF, p-value: 3.752e-11
Es wurden weitere Variablen auf signifikante Effekte getestet, wobei keine weiteren  
signifikanten Variablen gefunden wurden, welche die Unterschiede in den Quoten  
der registrierten Arbeitslosenquote mit der gewählten Methode erklären können.418  
Deshalb kann eine erste vorläufige Schlussfolgerung gezogen werden: Die Unter- 
schiede in den Arbeitslosenquoten erklären sich aus Unterschieden in der behördli- 
chen Registration. Kantone, welche Personen auf einem RAV registrieren, obwohl  
sie keinen Anspruch auf Taggelder haben, weisen ebenso höhere Arbeitslosenquo- 
ten  auf,  wie  Kantone,  welche  anteilsmässig  weniger  Stellensuchende  als  nicht  ar- 
beitslos registrieren. Diese beiden Effekte sind von entscheidender Bedeutung zur  
Erklärung der Unterschiede. Ein höherer Anteil an Bauarbeitern und ein höherer 
418 Dazu gehören die Beschäftigungsentwicklung in den Jahren zwischen 2001 und 2008 bezie-  
hungsweise  2005  und  2008,  die  Entwicklung  der  Industrie  in  diesem  Zeitraum,  der  Anteil  an   
Grenzgängern  im  Vergleich  zur  Wohnbevölkerung,  Angaben  zu  den  Bildungsabschlüssen  der   
Bevölkerung,  der  Beschäftigungsanteil  im  Tourismus,  Variablen  zur  Verteilung  der  Unterneh-  
mensgrösse in den Kantonen (z.B. Anteil an KMU), der Anteil an geschiedenen Personen oder   
spezifische religiöse Variablen (z.B. konfessionslos, römisch-katholisch). 
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Anteil an Teilzeitstellen in einem Kanton gehen mit einer tieferen Arbeitslosenquo-
te einher. Ein höherer Ausländeranteil und die Tatsache, ob in einem Kanton 
mehrheitlich französisch oder italienisch gesprochen wird korrelieren hingegen mit 
einer höheren Arbeitslosenquote.  
Interessant ist allerdings folgende Tatsache: Sofern der Anteil an mitarbeitenden 
Familienmitgliedern und der Anteil an jungen Erwerbstätigen, welche eine Lehre 
absolvieren nicht als Teil der abhängigen (erklärten), sondern als unabhängige Vari-
able (erklärende) in das Modell eingeführt wird, verändert sich das Resultat des 
Modells grundsätzlich. Alle unabhängigen Variablen verlieren ihre Signifikanz, mit 
Ausnahme des Anteils an mitarbeitenden Familienmitgliedern und jungen Erwerb-
stätigen, welche sich in der Lehre befinden. Das Verhältnis zwischen Arbeitslosen 
und Stellensuchenden bleibt nur noch auf dem 10%-Niveau signifikant. Dieser 
Einflussfaktor wurde in der bisherigen Literatur nicht beachtet.  
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Tabelle 34: Kantonale Unterschiede in den Arbeitslosenquoten - OLS-Modell III 
Modell III:  
 
Koeffizienten: 
             Schätzer  Std. Error  t-Wert p-Wert
Achsenabschnitt     -0.184528 0.661721 -0.279  0.7834  
AL_STES     0.008164 0.004426 1.844  0.0808 . 
Teilzeitstellen      -1.053701 2.837345 -0.371  0.7145 
Bau          -0.913997 4.137472  -0.221   0.8275  
Latein         -0.069664 0.114074 -0.611  0.5486 
Ausländeranteil     1.272925 0.838397 1.518  0.1454 
Anteil mitarbeitende  
Familienmitglieder/junge 
Erwachsene in Lehre 0.753804 0.099762 7.556  3.87e-07 *** 
 
Signifikanzniveaus: 0 ‘***’ 0.001 ‘**’ 0.01 ‘*’ 0.05 ‘.’ 0.1 ‘ ’ 1 
Multiple R-squared: 0.9855, Adjusted R-squared: 0.9809 
F-statistic: 214.5 on 6 and 19 DF, p-value: 2.2e-16 
 
Ursache für diese Veränderung des Modells durch die Einführung der neuen Vari- 
ablen ist die Tatsache, dass diese mit allen anderen Variablen korreliert ist. Kantone  
mit  einem  geringeren  Anteil  an  mitarbeitenden  Familienmitgliedern  und  jungen  
Erwerbstätigen, weisen auch... 
... einen geringeren Anteil an Stellensuchenden im Verhältnis zu den Arbeitslosen    
auf.  
... einen geringeren Anteil an Teilzeitstellen auf.  
... einen geringeren Anteil an Erwerbstätigen im Baugewerbe auf.   
... einen höheren Ausländeranteil auf. 
 
Zudem ist der Anteil an mitarbeitenden Familienmitgliedern und jungen Erwach- 
senen in einer Lehre in der Deutschschweiz verglichen mit den lateinischen Kanto-
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nen signifikant höher. Die Variable „Latein“ ändert im Modell III zudem das Vor-  
zeichen. Die Tatsache, dass in einem Kanton nicht hauptsächlich Deutsch gespro-  
chen wird, geht in diesem Modell somit mit einer tieferen Arbeitslosenquote ein-  
her.419 Dies deutet darauf hin, dass die Erklärung der unterschiedlichen Arbeitslo-  
senquoten durch „kulturelle Differenzen“ zu kurz greift.  
Bedeutend schwieriger zu erklären als die kantonalen Unterschiede in den Arbeits-  
losenquoten, sind die Unterschiede in den Stellensuchendenquoten unter Annahme   
einer  vollständigen  Selbstregistration.  Es  wird  deshalb  verzichtet  ein  Modell  mit   
Hilfe der Methode der kleinsten Quadrate (OLS) zu schätzen. Vielmehr wird ver-  
sucht mit Hilfe von bivariaten Zusammenhängen Hinweise auf mögliche Einfluss-  
faktoren zu finden.  
Bleiben die behördlichen Registrationspraktiken weitgehend unberücksichtigt, wie   
dies  bei  der  Quote  unter  der  Annahme  einer  vollständigen  Selbstregistration  der   
Fall ist, so verliert die politische Einheit des Kantons an Bedeutung. Die Pendler-  
bewegungen  sind  in  vielen  Regionen  weitgehend  unabhängig  von  den  Kantons-  
grenzen.  Dadurch  wird  es  auch  schwieriger  Veränderungen  in  den  Wirtschafts-  
strukturen in einem Kanton auf die Stellensuchendenquoten in diesem Kanton zu-  
rückzuführen. Des Weiteren ist die Datenlage auf kantonaler Ebene teilweise unzu-  
reichend und es können vermutlich bedeutende Faktoren nicht gemessen werden.  
419 Es soll hier noch einmal erwähnt werden, dass die Anzahl Fälle, welche in der Stichprobe er-  
hoben wurde, in einigen Kantonen gering ist. Es handelt sich dabei um die Kantone Uri, Obwal-  
den, Nidwalden, Glarus, Appenzell Ausserrhoden, Appenzell Innerrhoden.  
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Ein Faktor, welcher mit der Stellensuchendenquote bei vollständiger Selbstregistra- 
tion korreliert, ist die kantonale Sozialhilfequote. Sie lag im Jahr 2012 vor allem in  
den  Kantonen  Neuenburg,  Basel-Stadt,  Waadt,  Bern  und  Genf  relativ  hoch.  Die  
hohen  Stellensuchendenquoten  unter  der  Annahme  einer  vollständigen  Selbstre- 
gistration  widerspiegeln  sich  somit  in  den  Kantonen  Neuenburg  und  Basel-Stadt  
auch in der Sozialhilfequote wieder. Im Kanton Glarus ist dies hingegen nicht der  
Fall, was darauf hindeuten könnte, dass andere Sicherungssysteme wie beispielswei- 
se die Familie eine wichtige Rolle spielen. Auch andere Gründe wie beispielsweise  
höhere Vermögen, unter anderem in der Form von Wohneigentum, könnten eben- 
falls eine Rolle spielen.420  
420 Das durchschnittliche Vermögen lag im Jahr 2010 (Stichtag 31. Dezember) im Kanton Glarus 
bei 240'000, im Kanton Neuenburg bei 157'000 und im Kanton Basel-Stadt bei 357'000 Schweizer 
Franken. In der gesamten Schweiz lag das durchschnittliche Vermögen bei 290'000 Schweizer 
Franken. Der Gini-Index der Vermögen lag im Kanton Glarus bei 0.7868, im Kanton Neuenburg 
bei 0.8464 und im Kanton Basel-Stadt bei 0.9147. Dies zeigt, dass die Ungleichheit in der Ver-
mögensverteilung im Kanton Glarus von diesen drei Kantonen am tiefsten liegt. Der Schweizeri-
sche Durchschnitt lag bei 0.8510 (Eidgenössische Steuerverwaltung 2014). Offensichtlich weist der 
Kanton Glarus ein höheres Durchschnittsvermögen und eine egalitärere Vermögensverteilung auf 
als der Kanton Neuenburg. Im Kanton Basel-Stadt liegt das durchschnittliche Vermögen deutlich 
höher als in den beiden anderen Kantonen, gleichzeitig weist die Verteilung bei den Vermögen im 
schweizerischen Vergleich die höchste Ungleichheit auf. 
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Abbildung 261: Stellensuchendenquote unter Annahme vollst. Selbstregistration und Anteil an 
Sozialhilfebezügern ab 18 Jahren an der Bevölkerung 
Es wäre naheliegend anzunehmen, dass das Beschäftigungswachstum im tertiären   
Sektor   in   einem   Kanton   einen   Einfluss   auf   die   Stellensuchendenquote 
unter Annahme vollständiger Registration hat. Soll eine längere Zeitspanne bei der   
Beschäftigungsentwicklung  berücksichtigt  werden,  dann  müssen  dafür  Daten  aus   
der Betriebszählung (BZ) verwendet werden.  
Sie bestehen im relevanten Zeitraum auf Kantonsebene allerdings nur für die Jahre   
2001, 2005 und 2008.421 Die nachfolgenden Resultate sind deshalb mit Vorsicht zu   
betrachten. Die Betriebszählung ist eine Vollerhebung bei allen Betrieben des zwei-  
ten und dritten Sektors. Da die Beschäftigten bei den Betrieben erhoben werden,   
werden sie unabhängig von ihrem Wohnort (Kanton, Ausland) am Arbeitsort ge-  
zählt.  
Ein  eindeutiger  und  allgemeiner  Zusammenhang  zwischen  der  Entwicklung  der 
kantonalen Beschäftigung und der Stellensuchendenquote unter der Annahme einer 
421 Neuere Daten der Jahre 2011 und 2012 sind nur aus der Nachfolgeerhebung (Statent) 
erhältlich.  Leider  sind  die  Resultate  der  beiden  Erhebungen  kaum  miteinander  vergleichbar,  
da die Definition der Beschäftigung verändert wurde und die neue Erhebung auch  
Mikrounternehmen  berücksichtigt. Deshalb werden hier Daten aus der Betriebszählung für die 
Jahre 2001 und 2008  verwendet.
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vollständigen Selbstregistration ist aus den Daten nicht zu erkennen. Die Kantone  
Glarus, Neuenburg und Basel-Stadt weisen beispielsweise eine hohe Stellensuchen- 
denquote und ein geringes Beschäftigungswachstum auf. Die Kantone Graubünden  
und Nidwalden hingegen eine tiefe Quote und ein geringes Beschäftigungswachs- 
tum.422 Auch  die  Entwicklung  im  sekundären  Sektor  (Baugewerbe  und  Industrie)  
zeigt  keinen  allgemeinen  linearen  Zusammenhang  zwischen  der  Entwicklung  der  
Beschäftigung und dieser Stellensuchendenquote in den Kantonen.423 
Eine Interpretation ist höchstens auf der Ebene der Einzelfälle möglich. Die Kan- 
tone  Glarus  und  Basel-Stadt  weisen  im  berücksichtigen  Zeitraum  beispielsweise  
beide  eine  negative  oder  stagnierende  Beschäftigungsentwicklung  im  sekundären  
und tertiären Sektor und eine hohe Stellensuchendenquote unter der Annahme ei- 
ner  vollständigen  Selbstregistration  auf.  Die  Entwicklungen  in  der  Beschäftigung  
könnten somit eine Ursache für die hohen Stellensuchendenquoten sein. Der Kan- 
ton  Neuenburg  als  dritter  Kanton  mit  einer  hohen  Stellensuchendenquote  weist  
hingegen in diesem Zeitraum einen deutlichen Zuwachs bei der Beschäftigung im  
zweiten Sektor, gleichzeitig aber einen geringen Zuwachs im tertiären Sektor auf.  
Aufgrund  dieser  Daten  müsste  die  hohe  Stellensuchendenquote  somit  weniger  
durch eine Deindustrialisierung im Kanton, als vielmehr durch ein schwaches Be- 
schäftigungswachstum  im  dritten  Sektor  erklärt  werden.  Der  Kanton  Neuenburg  
dürfte aber durch die Wirtschaftskrise durch seine exportorientierte Industriestruk- 
tur ab den Jahren 2008/2009 relativ stark betroffen worden sein. Dadurch gilt es  
die Resultate zu relativieren.  
Vor allem die Kantone Glarus, Jura und Neuenburg weisen deutlich höhere Anteile  
an Beschäftigten im sekundären Sektor auf als die anderen Kantone. Ein allgemei- 
ner Zusammenhang zwischen dem Anteil der Beschäftigten im sekundären Sektor  
und der Stellensuchendenquote unter Annahme einer vollständigen Selbstregistra- 
tion ist aber auch hier nicht zu erkennen. Die beiden Kantone Neuenburg und Gla- 
rus  weisen  zwar  sowohl  eine  hohe  Stellensuchendenquote  als  auch  einen  relativ  
hohen Anteil an Beschäftigten im sekundären Sektor auf, beim Kanton Basel-Stadt  
hingegen ist dies nicht der Fall.  
422  Die Beschäftigungsentwicklung war zwischen 2001 und 2008 im tertiären Sektor insbesondere in 
den Kantonen Zug, Obwalden, Schwyz,  Genf,  Thurgau,  Appenzell Innerrhoden,  Waadt,  Aargau 
und Tessin relativ hoch (10 Prozent oder höher). Rückläufig war sie einzig im Kanton Nidwalden.  
Relativ  tief  war  die  Beschäftigungszunahme  im  tertiären  Sektor  vor  allem  in  den  Kantonen  
Graubünden, Glarus, Neuenburg und Basel-Stadt.                                                  .
423 Grosse Zuwächse in der Beschäftigung im berücksichtigten Zeitraum sind in den  Kantonen 
Nidwalden, Obwalden, Freiburg, Genf, Neuenburg, Appenzell Innerrhoden, Zug und Jura 
ersichtlich. Rückgänge in der Beschäftigung  im  zweiten Sektor zeigen  sich  besonders deutlich im 
Kanton Glarus, sowie weniger ausgeprägt in den Kantonen Appenzell Ausserrhoden und Zürich. 
Eine weitgehend stagnierende Entwicklung verzeichnen die Kantone Basel-Landschaft, Uri und 
Basel-Stadt. 
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Abbildung 262: Stellensuchendenquote unter Annahme vollständiger Selbstregistration und An-
teil an Beschäftigten im sekundären Sektor 
Neuere Daten aus dem Jahr 2012 aus dem Datensatz der Nachfolgeerhebung der 
Betriebszählung (Statent) ändern daran kaum etwas. In der unteren Abbildung 
wurde ausschliesslich die Industrie ohne das Baugewerbe berücksichtigt. Auch aus 
diesen Daten ist kein allgemeiner Zusammenhang zwischen dem Anteil an Beschäf-
tigten in der Industrie und der Höhe der Stellensuchendenquote unter Annahme 
einer vollständigen Registrierung erkennbar.  
Regionale Unterschiede in der Arbeitslosenquote 
692 
Abbildung 263: Stellensuchendenquote unter Annahme vollständiger Selbstregistration und An-
















Der Anteil an Beschäftigten im Baugewerbe war im Jahr 2012 in den Kantonen 
Basel-Stadt, Neuenburg, Genf und Zürich relativ tief. In den Kantonen Uri, Ob-
walden, Schwyz, Graubünden, Appenzell Innerrhoden, Wallis und Glarus hingegen 
relativ hoch. Untenstehende Abbildung zeigt einen schwachen Zusammenhang, 
welcher darauf hindeutet, dass in Kantonen mit einem höheren Anteil an Beschäf-
tigten im Baugewerbe eine tiefere Stellensuchendenquote unter der Annahme einer 
vollständigen Registration besteht. Der Zusammenhang ist allerdings nicht signifi-
kant und zudem stark beeinflusst von der Beobachtung des Kantons Basel-Stadt. 
Die Wirkung des Anteils an Beschäftigten im Baugewerbe auf die Arbeitsnachfrage 
und die Arbeitslosigkeit ist zudem letztlich schwer zu interpretieren. Er kann als 
beschäftigungsintensiver Wirtschaftszweig die Arbeitsnachfrage erhöhen, nicht zu-
letzt auch für Beschäftigte mit einer niedrigen oder mittleren Qualifikation. Der 
hohe Anteil an Beschäftigten im Baugewerbe kann aber auch eine Folge davon 
sein, dass andere Wirtschaftszweige – industrielle Betriebe oder Dienstleistungsun-
ternehmen – im Kanton fehlen und dadurch das Baugewerbe relativ an Bedeutung 
gewinnt. Ein hoher Anteil kann zudem auch auf eine bestimmte Struktur des 
Wachstums hinweisen, welche eher auf dem Zuzug von privaten Personen basiert, 
als der Expansion bestehender oder dem Zuzug von neuen Unternehmen. Des 
Weiteren kann es unter Umständen auch ein Hinweis auf die Standortwahl von 
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Bauunternehmen sein, welche sich aufgrund der Bodenpreise vermutlich weniger in 
städtischen Gebieten niederlassen (BS, GE, ZH).  
Abbildung 264: Stellensuchendenquote unter Annahme vollständiger Selbstregistration und An-
















Auch bei der Stellensuchendenquote unter Annahme vollständiger Registration 
zeigt sich ein signifikanter negativer Zusammenhang zwischen dem Anteil an nied-
rigprozentigen Teilzeitstellen (weniger als 50 Stellenprozente). Dies ist insofern 
nicht erstaunlich, als dass die Anzahl an Erwerbspersonen auch bei der Bestim-
mung der hier verwendeten Stellensuchendenquote als Divisor verwendet wird. 
Nicht in dieses Bild passen allerdings die Kantone Tessin und Genf mit den tiefs-
ten Anteilen, sowie der Kanton Uri mit einem relativ hohen Anteil an niedrigpro-
zentigen Teilzeitstellen.  
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Abbildung 265: Stellensuchendenquote unter Annahme vollständiger Selbstregistration und An-
teil an niedrigprozentigen Teilzeitstellen (<50%) 
Bereits zuvor wurde vermutet, dass eine höhere Arbeitslosigkeit oder Erwerbslo-
sigkeit einerseits zu einer höheren Invaliditätsquote führen, andererseits sich 
dadurch aber auch die Arbeits-, Erwerbs-, Stellensuchenden- oder Sozialhilfequote 
entsprechend reduzieren könnten. Tatsächlich weisen einzelne Kantone mit einer 
höheren Stellensuchendenquote unter der Annahme einer vollständigen Registrati-
on auch eine relativ hohe Invaliditätsquote auf. Dies gilt insbesondere für die Kan-
tone Basel-Stadt, Neuenburg und Glarus. Andererseits weisen die Kantone Jura 
und Tessin hohe Invaliditätsquoten auf, ohne dass hier eine auffallend hohe Stel-
lensuchendenquote unter Annahme vollständiger Registration verzeichnet wird. 
Dies kann damit zusammenhängen, dass die Korrelation zwischen Arbeitslosigkeit 
und Invalidität auf beide Seiten wirken kann. Eine höhere Arbeitslosigkeit kann auf 
der einen Seite zu einer höheren Invalidität führen, der Zuspruch von Invaliditäts-
renten an arbeitslose Personen kann die Arbeitslosigkeit aber auf der anderen Seite 
auch reduzieren. Ob überhaupt ein Zusammenhang zwischen diesen beiden Vari-
ablen besteht, kann aufgrund dieser Daten somit nicht klar gezeigt werden.  
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Abbildung 266: Stellensuchendenquote unter Annahme vollständiger Selbstregistration und Inva-
liditätsquote 
Neben diesen strukturellen Ursachen und dem unterschiedlichen Einsatz der Inva-
lidenversicherung, könnten auch individuelle Merkmale wie die höchste abge-
schlossene Ausbildung einen Einfluss auf die Höhe der Arbeitslosigkeit haben. Die 
Daten zu den Ausbildungen werden im Gegensatz zu den vorhergehenden bei den 
Haushalten und somit am Wohnort erhoben.  
Zwischen dem Anteil an Personen, welche als höchste abgeschlossene Ausbildung 
einen obligatorischen Schulabschluss aufweisen (niedrigqualifiziert) und der Stellen-
suchendenquote unter der Annahme einer vollständigen Selbstregistrierung, ist aber 
kein systematischer Zusammenhang zu erkennen. Der Anteil an niedrigqualifizier-
ten Personen ist in den Regionen Jura, Wallis, Freiburg, Uri, Neuenburg und Gla-
rus relativ hoch. In den Kantonen Zug, Zürich, Basel-Landschaft, Nidwalden, Bern 
und Aargau hingegen relativ gering. Entscheidend dürfte letztlich aber nicht nur die 
Qualifikation sein, sondern ob Qualifikationen und vorhandene Stellenprofile zuei-
nander passen. Vor allem die Kantone Wallis, Uri, Freiburg und Glarus weisen rela-
tiv hohe Anteile an Beschäftigten im Baugewerbe auf. Somit wäre es möglich, dass 
sich der Anteil an niedrigqualifizierten Personen in diesen Kantonen aus einer spe-
zifischen Arbeitskräftenachfrage erklärt und somit Qualifikationen und offene Stel-
len zueinander passen.  
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Abbildung 267: Stellensuchendenquote unter Annahme vollst. Selbstregistration und Anteil an 
Personen mit obligatorischer Ausbildung als höchstem Abschluss 
Auf der anderen Seite könnten Kantone mit einem hohen Anteil an Personen mit 
einer tertiären Ausbildung (Universität, Fachhochschule, Höhere Berufsbildung) 
eine tiefere Stellensuchendenquote unter der Annahme einer vollständigen Selbst-
registrierung aufweisen. Denkbar ist aber auch eine umgekehrte Kausalität. Eine 
relativ höhere Stellensuchendenquote könnte zu einer Zunahme der Ausbildungs-
bereitschaft der Bevölkerung führen. Auch zwischen diesen beiden Variablen ist 
aber kein systematischer Zusammenhang zu erkennen. Einen relativ grossen Anteil 
an Personen mit einer tertiären Ausbildung weisen die Kantone Genf, Basel-Stadt, 
Waadt, Zürich und Zug auf. Es handelt sich dabei um die wirtschaftlichen Zentren 
der Schweiz und mit Ausnahme von Zug auch um Universitätsstandorte. Wiede-
rum gilt der gleiche Sachverhalt wie bei den niedrigqualifizierten Personen: Ent-
scheidend dürfte letztlich sein, ob Qualifikationen und Stellenprofile in einer Regi-
on zueinander passen, was durch eine tertiäre Ausbildung alleine nicht sichergestellt 
ist.  
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Abbildung 268: Stellensuchendenquote unter Annahme vollst. Selbstregistration und Anteil an 
Personen mit tertiärer Ausbildung als höchstem Abschluss 
Diese Ausführungen zeigen, dass keine eindeutigen Erklärungsfaktoren für die Un- 
terschiede zwischen den Kantonen sichtbar werden. Da die behördliche Registrati- 
on und das Verhalten bei der verwendeten Quote keine Rolle mehr spielen, könn- 
ten die Wirtschaftsstruktur und ihre Veränderung, die Ausbildung der Einwohne- 
rinnen  und  Einwohner  oder  die  unterschiedliche  Wahrscheinlichkeit  beim  Bezug  
von  Invalidenrenten  als  Erklärungsfaktoren  dienen.  Aufgrund  der  untersuchten  
Variablen  –  bei  den  hier  aufgeführten  Abbildungen  handelt  es  sich  nur  um  eine  
kleine Auswahl –  sind allgemeine Einflussfaktoren nur schwer auszumachen. Zur  
Erklärung der unterschiedlichen Quoten müssten deshalb viel detailliertere Unter- 
suchungen  zu  einzelnen  Kantonen  durchgeführt  werden.  Dies  würde  aber  bei- 
spielsweise eine Analyse, wie sie zuvor für die gesamte Schweiz durchgeführt wur- 
de, erfordern.  
Einen besonders grossen Erklärungsbedarf scheint es bezüglich der Stellensuchen- 
denquote  bei  einer  vollständigen  Selbstregistration  in  den  Kantonen  Basel-Stadt 
Neuenburg und Glarus zu geben, weshalb kurz auf die jeweilige Situation der Kan- 
tone eingegangen wird.  
Der Kanton Glarus weist im beobachteten Zeitraum einen starken Rückgang der 
Beschäftigten im zweiten Sektor auf. Sowohl die Industrie als auch das Baugewerbe 
haben verglichen mit anderen Schweizer Kantonen einen relativ hohen Stellenwert. 
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Im Gegensatz dazu weist der Dienstleistungssektor nur ein geringes Beschäfti-
gungswachstum auf. Weder die Sozialhilfe- noch die Invaliditätsquote sind im Kan-
ton Glarus besonders hoch, so dass vermutet werden kann, dass nicht staatliche, 
sondern hauptsächlich private Sicherungssysteme, wie beispielsweise die Familie die 
Einwohnerinnen und Einwohner gegenüber den Risiken, welche durch die offen-
sichtlichen wirtschaftlichen Schwierigkeiten der letzten Jahre grösser werden, absi-
chern. Zudem ist das Bevölkerungswachstum im Vergleich zu den anderen Kanto-
nen gering ausgefallen, was auf eine verstärkte Abwanderung hinweist. 
Im Gegensatz zum Kanton Glarus weist der Kanton Neuenburg im berücksichtigten 
Zeitraum bis 2008 ein relativ hohes Wachstum der Beschäftigung in der Industrie auf. 
Das Baugewerbe ist hingegen eher von geringerer Bedeutung. Die Wachstumsraten 
im tertiären Sektor sind zudem gering. Das Problem des Kantons Neuenburg scheint 
somit bis zum Jahr 2008 nicht ein Deindustrialisierungsprozess zu sein. Die 
Wachstumsraten in der Industrie entfalten aber offensichtlich kaum Breitenwirkung 
und vermögen nicht einen kumulativen Wachstumsprozess in Gang zu setzen, 
welcher weitere Sektoren erfasst. Mögliche Gründe dafür sind andauernd bestehende 
Überkapazitäten vor allem im Immobilienbereich, aber auch eine schwache 
Binnennachfrage verursacht durch eher geringe Reallöhne, geringe Vermögen oder 
der eher grosse Anteil an Grenzgängern, welche nicht am Arbeitsort wohnen und 
konsumieren. Vor allem die Sozialhilfequote, aber auch die Invaliditätsquote sind 
vermutlich als Folge davon überdurchschnittlich hoch. 
Basel-Stadt als eines der wirtschaftlichen Zentren der Schweiz weist demgegenüber 
eine andere Wirtschaftsstruktur auf. Die stärksten Rückgänge in der Beschäftigung 
wurden bereits in den 1990er Jahren verzeichnet. Gemäss den Daten der Volkszäh-
lung aus den Jahren 1990 und 2000 sank in der MS-Region Basel – sie umfasst neben 
Basel-Stadt auch das Laufental, das untere und obere Baselbiet sowie das Fricktal – 
der Anteil der Beschäftigten, welche in der chemisch-pharmazeutischen Industrie 
arbeiten von 10 Prozent auf 6 Prozent. Es ist deshalb möglich, dass sich die heutige 
Situation mit einer relativ hohen Sozialhilfe- und Invaliditätsquote vor allem aus den 
strukturellen Veränderungen erklärt, welche sich in diesen Jahren ereignet haben. Das 
Wachstum der Beschäftigung in der Industrie war auch in den Jahren zwischen 2001 
und 2008 relativ gering. Zudem weist der Kanton den geringsten Anteil an 
Beschäftigten auf, welche im Baugewerbe arbeiten. Die Situation des Kantons Basel-
Stadt lässt sich aus einer isolierten Perspektive kaum verstehen. Der Kanton ist das 
Zentrum einer Wirtschaftsregion, welche auch Teile der Kantone Basel-Landschaft, 
Aargau, Solothurn und Jura, sowie Elsass (F) und Baden-Württemberg (D) umfasst. 
Dementsprechend wirken sich beispielsweise Veränderungen des Wechselkurses, 
Unterschiede bei den Reallöhnen, der Bodenpreise (CH, F, D) oder von 
Regulierungen zwischen den drei Ländern teilweise stärker auf die Wirtschaftsstruktur 
aus, als in anderen Kantonen. 
Dies könnte insbesondere auch die Bauwirtschaft und den Detailhandel betreffen, 
welche beide relativ beschäftigungsintensiv sind und häufig auch Stellen für Personen 
mit niedriger oder mittlerer Qualifikation anbieten. Im Gegensatz zu den Kantonen 
Glarus und Neuenburg weist Basel-Stadt zudem ein deutlich überdurchschnittliches  
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Durchschnittsvermögen und zusammen mit dem Kanton Genf die grösste Vermö-
gensungleichheit auf.  
Die drei Kantone mit einer auffällig hohen Stellensuchendenquote unter der An-
nahme einer vollständigen Registration – Glarus, Neuenburg und Basel-Stadt – 
weisen somit sowohl Ähnlichkeiten als auch Unterschiede auf. Die kurzen Analy-
sen der drei Kantone zeigen die grosse Komplexität, welche entsteht, sobald die 
behördliche und die individuelle Registrationsbereitschaft als Erklärungsfaktor für 
die Höhe der Arbeitslosigkeit ausgeschlossen wird. Die kantonalen Einheiten ver-
lieren dadurch an Bedeutung. Gleichzeitig erlauben Pendler- und Wanderungsbe-
wegungen nur bedingt eine Analyse der Folgen von Veränderungen in der Beschäf-
tigung oder der wirtschaftlichen Entwicklung. Als Ursachen für die Unterschiede in 
den Kantonen können bei dieser Quote noch der Anteil an niedrigprozentigen 
Teilzeitstellen erwähnt werden. Dieser wirkt auch auf diese Quote über den Divi-
sor. Kantone mit einem höheren Anteil an niedrigprozentigen Teilzeitstellen weisen 
dementsprechend tendenziell auch tiefere Stellensuchendenquoten unter Annahme 
einer vollständigen Selbstregistration auf. Weitere Zusammenhänge sind hingegen 
kaum allgemein gültig. Die Verwendung ökonometrischer Methoden, welche ge-
meinsame Faktoren identifizieren sollen, ist aufgrund der regionalen Heterogenität 
bei der Ursachenforschung möglicherweise das falsche Mittel. So kann eine starke 
Deindustrialisierung die hohe Quote im Kanton Glarus womöglich teilweise erklä-
ren. Der Kanton Neuenburg hingegen weist trotz eines relativ hohen Wachstums 
im sekundären Sektor in der beobachteten Zeitperiode eine überdurchschnittliche 
Stellensuchendenquote unter Annahme einer vollständigen Selbstregistration auf. 
Eine ökonomische Analyse, bei welchen Durchschnittswerte und statisch-lineare 
Zusammenhänge im Zentrum stehen wird somit den regionalen Entwicklungen 
vermutlich kaum gerecht. Eine vertiefte Analyse müsste deshalb die Eigenheiten 
der regionalen Strukturen und Institutionen vertieft untersuchen, um dadurch die 
„Gründe ihres geschichtlichen So-und-nicht-anders-Gewordenseins“ (Weber 
1988/1904, S. 170) offenzulegen.  
18.1.5Schlussfolgerungen – Unterschiede in den kantonalen Arbeitslosenquoten 
Abschliessend soll versucht werden, die empirischen Untersuchungen zu den kan-
tonalen Unterschieden in den Arbeitslosenquoten einzuordnen. Die vorhergehen-
den Analysen unterstützen die Interpretation, dass sich die kantonalen Unterschie-
de im Niveau der offiziellen Arbeitslosenquoten (Seco) nur teilweise durch die ef-
fektiven Schwierigkeiten am Arbeitsmarkt erklären.  
Die ökonomische Existenzsicherung erfordert – sofern nicht auf ein grösseres 
Vermögen zurückgegriffen werden kann - die Erzielung eines Einkommens. Es 
kann sich dabei um ein Einkommen aus einer abhängigen oder selbständigen Er-
werbstätigkeit oder um ein Transfereinkommen handeln. Die Erzielung eines Ein-
kommens aus einer abhängigen oder selbständigen Erwerbstätigkeit wird erschwert, 
sofern die Anzahl an Stellen in einem Land oder einer Region nur gering ist. Die 
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Beschäftigungsentwicklung dürfte folglich die registrierte Arbeitslosigkeit in einer 
Region beeinflussen. In den Regionen der Schweiz bewegen sich die Konjunk-
turzyklen aber weitgehend gleichläufig. Zudem ist die Mobilität zwischen vielen 
Kantonen relativ gross. Die Beschäftigungsentwicklung kann deshalb die Niveau-
unterschiede in den Arbeitslosenquoten zwischen den Kantonen nicht ausreichend 
erklären. Dies ist auch deshalb offensichtlich, weil die Unterschiede in den Arbeits-
losenquoten persistent sind und die Differenzen in der regionalen Beschäftigungs-
entwicklung nicht entscheidend darauf einwirken. Die Ursachen für die persisten-
ten kantonalen Unterschiede im Niveau der Arbeitslosenquoten dürften sich folg-
lich nicht hauptsächlich als Folge der kantonalen Beschäftigungsentwicklung erklä-
ren, sondern durch die gesellschaftliche und institutionelle Einbettung des Ar-
beitsmarkts, die Organisation der Produktion und die Form der gesellschaftlichen 
Solidarität wie nachfolgend ausgeführt wird.  
Die marktwirtschaftliche Organisation einer Volkswirtschaft führt dazu, dass das 
Bedürfnis des Menschen ein Einkommen zu erzielen beziehungsweise der Zwang 
zur Erzielung eines Einkommens unberücksichtigt bleibt. Sofern die Beschäfti-
gungsmöglichkeiten zu gering sind oder die Qualifikationen eines Erwerbstätigen - 
beispielsweise durch den technologischen Fortschritt - nicht mehr nachgefragt 
werden, kann es ihm unmöglich werden ein entsprechendes existenzsicherndes 
Einkommen zu erzielen. Der Markt ist in diesem Sinne blind für die Bedürfnisse 
des Menschen. Die Existenzsicherung ist deshalb an ein Transfereinkommen ge-
bunden, sofern grosse Vermögen und Kapitaleinkommen ausgeschlossen werden. 
Dieses Transfereinkommen kann nur aus Beziehungen zu anderen Menschen oder 
Institutionen resultieren. Ein Transfereinkommen kann durch den Staat beispiels-
weise in Form von Arbeitslosengeldern, einer Invalidenrente oder Sozialhilfe erzielt 
werden. Der Zuspruch kann aber auch aus einer sozialen Beziehung - in der Regel 
einer familiären Bindung - beispielsweise einer Ehe erfolgen. Zur Existenzsiche-
rung dürften in der Schweiz im berücksichtigten Zeitraum - seit Beginn der 1990er 
Jahre - vor allem drei Institutionen von Bedeutung sein, welche die Erzielung eines 
Transfereinkommens ermöglichen: die Familie, der Staat und die Unternehmen.  
Die Familie unterstützt Mitglieder durch den Transfer von Einkommen, welche 
durch andere Familienmitglieder erzielt worden sind. Der Transfer erfolgt hier 
vermutlich implizit häufig in Verbindung mit geleisteter unbezahlter Arbeit (z.B. 
Kinderbetreuung, Hausarbeit). Sofern eine Familie zudem ein Unternehmen besitzt 
– beispielsweise einen Bauernhof, einen Gasthof oder eine Fabrik – kann die Mit-
arbeit von Familienmitgliedern eine Existenzsicherung erleichtern. Dies gilt umso
mehr für Personen, welche aufgrund ihres gesundheitlichen Zustands auf dem
freien Markt kaum eine Erwerbstätigkeit finden könnten. Es kann vermutet wer-
den, dass diese Form der Solidarität und der Existenzsicherung in ruralen Gebieten
weiter verbreitet ist als in urbanen Gebieten. Sie erhöht einerseits die Erwerbstätig-
keit und senkt andererseits die Abhängigkeit von anderen Formen der Solidarität,
beispielsweise von der Invalidenversicherung.
Als zweite Institution sichert in der Schweiz der Staat die ökonomische Existenz. 
Bei einem relativ kurz anhaltenden Verlust der Arbeitsstelle ist die Arbeitslosenver-
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sicherung dafür zuständig. Sofern ein länger anhaltender Erwerbsausfall eintritt 
wird nach einer Aussteuerung oder bei einer gesundheitlichen Beeinträchtigung 
unter Umständen die Sozialhilfe beziehungsweise die Invalidenversicherung für die 
Existenzsicherung zuständig. Die Bereitschaft ein Transfereinkommen des Staates 
zu beziehen, hängt nicht ausschliesslich von der ökonomischen und sozialen Not 
ab. Der Bezug kann beispielsweise durch die Anonymität einer Stadt oder durch die 
weite Verbreitung des Bezugs von staatlichen Transfereinkommen erleichtert wer-
den, da sie die damit verbundene Stigmatisierung reduziert.  
Als dritte Institution sind es die Unternehmen selber, welche beispielsweise kon-
junkturelle Schwankungen in der Nachfrage nach ihren Gütern oder Dienstleistun-
gen auffangen und Arbeitskräfte horten können – sei es aus ökonomischen Nut-
zenüberlegungen oder einem sozialen Verantwortungsbewusstsein. Auch durch die 
Anstellung oder nicht Entlassung von Erwerbstätigen mit einer gesundheitlichen 
Beeinträchtigung können Unternehmen eine grössere gesellschaftliche Verantwor-
tung übernehmen und dadurch wiederum familiäre Beziehungen und/oder den 
Staat entlasten. Dies gilt auch für die Ausbildung von jungen Erwachsenen. Sofern 
diese grösstenteils in einem Betrieb erfolgt, müssen weniger staatliche Angebote 
bereitgestellt werden.  
Aufgrund der vorhergehenden empirischen Untersuchungen zu den kantonalen 
Unterschieden in den Arbeitslosenquoten kann nun vermutet werden, dass in Ge-
bieten, welche geringere Arbeitslosen- und Stellensuchendenquoten aufweisen, 
auch die familiäre Solidarität und die Wahrnehmung der gesellschaftlichen Verant-
wortung durch Unternehmen relativ bedeutender ist. Dies kann vor allem aus der 
starken Korrelation aller erklärenden Variablen in den Modellen I und II mit dem 
Anteil an mitarbeitenden Familienmitgliedern und dem Anteil an jungen Erwerb-
stätigen geschlossen werden. Sie deutet darauf hin, dass zwischen den Kantonen 
bedeutende Differenzen in der Form der Solidarität bestehen, welche vermutlich 
mit der wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Organisation der Produktion zu-
sammenhängt. So arbeiten in den Kantonen der Inner- und Ostschweiz oder noch 
allgemeiner der Deutschschweiz weit mehr Mitglieder in den Betrieben ihrer Fami-
lien mit. Auch der Anteil an jungen Erwerbstätigen, welche ihre Ausbildung nach 
der obligatorischen Schulzeit in einem Unternehmen und nicht einem, in der Regel 
staatlichen, schulischen Angebot fortsetzen, ist in diesen Kantonen deutlich höher. 
Dies dürfte auch mit einer grösseren Distanz zum Staat beziehungsweise grösseren 
Vorbehalten gegenüber den Leistungen des Staates verbunden sein. Die gesell-
schaftliche Solidarität und damit die ökonomische Existenzsicherung werden hier 
deshalb vermutlich vergleichsweise häufiger durch die Netzwerke von Familie und 
Unternehmen geschaffen. Demgegenüber wird in den Kantonen der West- und 
Südschweiz sowie im Kanton Basel-Stadt dem Staat eine vergleichsweise bedeuten-
dere Rolle bei der Herstellung von Solidarität und der ökonomischen Existenzsi-
cherung zugestanden. Dementsprechend ist auch die Registration in der Arbeitslo-
senversicherung höher. Die Rolle der familiären Netzwerke und der Unternehmen, 
beispielsweise bei der Ausbildung und möglicherweise auch bei der Anstellung und 
Entlassung von Erwerbstätigen ist hingegen geringer. Gleichzeitig werden auch die 
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Haltungen, welche die behördliche Registration beeinflussen durch diese unter-
schiedlichen Formen der Organisation der Produktion und der Solidarität geprägt.  
Diese Interpretation widerspricht somit teilweise dem aktuellen Forschungsstand, 
welcher die „kulturellen Unterschiede“ als wichtige Ursache für die Unterschiede in 
der kantonalen Registrierungspraxis identifiziert. Die vorhergehende Analyse führt 
eher zum Schluss, dass ein Verständnis gesellschaftlicher Phänomene, welche von 
einer Unabhängigkeit zwischen gesellschaftlichen Werten und Haltungen, der öko-
nomischen Produktion sowie der Ausgestaltung staatlicher und gesellschaftlicher 
Institutionen ausgeht, nicht angebracht ist.  
18.1.6Schlussfolgerungen – eine sozioökonomische Analyse der Arbeitslosigkeit 
Der hier verfolgte Ansatz zur Erklärung der Arbeitslosigkeit geht davon aus, dass 
Arbeitslosigkeit nicht ein Marktergebnis im Sinne der neoklassischen Arbeitsmarkt-
theorie ist, aber auch nicht ausschliesslich aus der Beschäftigungsentwicklung abge-
leitet werden kann. Vielmehr braucht es zwei Wege, um das Phänomen der Arbeits-
losigkeit erklären zu können. Zuerst erklärt das Prinzip der effektiven Nachfrage 
das Beschäftigungsniveau. Die Arbeitslosenquote kann daraus allerdings nur kurz-
fristig abgeleitet werden. Mittel- und langfristig ist die Höhe der erfassten Arbeits-
losigkeit zunehmend abhängig von gesellschaftlichen Konventionen und Institutio-
nen. Entscheidend sind zur Erklärung deshalb neben der Beschäftigungsentwick-
lung die gesellschaftliche Einbettung des Arbeitsmarktes und die Formen der Or-
ganisation der Produktion (Stichworte: mitarbeitende Familienmitglieder, Lehr-
lingswesen, Teilzeitarbeit), die gesellschaftliche Form der Solidarität (z.B. familiär, 
betrieblich, staatlich), die Institutionen der sozialen Sicherheit und das Zusammen-
spiel zwischen diesen Institutionen (unter anderem ALV, IV, Sozialhilfe, AHV). 
Diese Faktoren können nicht voneinander getrennt werden, sondern bedingen sich 
teilweise gegenseitig. Eine ganzheitliche Analyse der Arbeitslosigkeit als gesell-
schaftliches Problem erfordert deshalb einen Einbezug dieser ökonomischen, so-
zialen und politischen Institutionen. Dafür könnte das vorgeschlagene Strom- und 
Bestandesmodell verwendet werden. Die Bewertung von wirtschaftspolitischen 
Massnahmen und wirtschaftlichen Modellen dürfte dadurch differenzierter erfol-
gen. Eine Berechnung des vorgeschlagenen Modells ist aber nur teilweise möglich, 
da die Erfassung von Teilrenten in der Invalidenversicherungen oder Einkom-
mensaufstockungen in der Sozialhilfe mit den vorhandenen Daten nur beschränkt 
berücksichtigt werden können. Sie führen dazu, dass Personen eine Transferleis-
tung des Staates beziehen können und gleichzeitig erwerbstätig oder erwerbslos 
sind. Da das Modell diese Problematik nicht erfasst, kann es nur Annäherungen an 
den tatsächlichen Zustand beschreiben. Das Modell ermöglicht dadurch trotz sei-
ner Ganzheitlichkeit keine vollständige Berücksichtigung der Vorgänge. 
Die vorhergehende Analyse zeigt, dass bereits die Erklärung von Unterschieden in 
den Arbeitslosenquoten zwischen regionalen Einheiten eines kleinen Landes mit 
einem einheitlichen Arbeitslosenversicherungsgesetz relativ komplex ist. Die Analy-
se der Unterschiede von Arbeitslosenquoten zwischen einzelnen Ländern dürfte 
Regionale Unterschiede in der Arbeitslosenquote
703 
noch weit komplexer sein und erfordert entsprechende Vorsicht. Die Arbeitslosen-
quote ist deshalb - beispielsweise als Wohlfahrtsindikator - für internationale Ver-
gleiche von Volkswirtschaften nur eingeschränkt verwendbar, insbesondere dann, 
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20 Abschliessende Bemerkungen 
20.1 Theoretische Fundamente 
In der methodologischen Einführung zu dieser Arbeit wurde argumentiert, dass 
theoretische Konzepte jeder empirischen Analyse vorausgehen und, vor allem auf-
grund der Komplexität der ökonomischen und gesellschaftlichen Verhältnisse, die 
relevanten Fragestellungen, Forschungsschwerpunkte und dadurch letztlich auch 
die Resultate der empirischen Analyse stark beeinflussen. Die Analyse unterschied-
licher theoretischer Konzepte zeigt, dass sich insbesondere die keynesianische und 
die neoklassische Theorie, aber auch die neoklassische und die klassische Theorie 
in ihren Prinzipien unterscheiden. Dies gilt direkt für die Analyse der Beschäftigung 
und der Arbeitslosigkeit, indirekt aber auch hinsichtlich ihrer unterschiedlichen 
Konzeptionen bezüglich der Bedeutung von Geld und Kredit, der Bedeutung und 
Wirkung von Produktivitätsentwicklungen sowie des internationalen Handels. Vier 
grundlegende Unterschiede werden hier zusammenfassend erläutert:  
20.1.1Gleichgewicht vs. effektive Nachfrage – Faktorsubstitution vs. fixe Propor-
tionen 
Die Vorstellung einer Tendenz zum Gleichgewicht in der Neoklassik führt in der 
Theorie dazu, dass der Markt über Preisanpassungen und die Faktorsubstitution zu 
einer Vollbeschäftigung aller Produktionsfaktoren führt. Wäre die neoklassische 
Theorie richtig, dann hätte Wirtschaftspolitik im Bereich der Beschäftigung und der 
Arbeitslosigkeit vor allem eine Aufgabe, nämlich die Entfesselung der Marktkräfte. 
Dank richtigem individuellem Verhalten, nämlich einer Akzeptanz eines Lohnsat-
zes, welcher der individuellen Produktivität entspricht, wird ein Arbeitnehmer in 
diesem Fall niemals für eine längere Zeit unfreiwillig arbeitslos sein. Die Verteilung 
der Einkommen resultiert gemäss der neoklassischen Vorstellung zudem aus der 
Produktivität der Produktionsfaktoren, so dass auch das Problem der Verteilung 
durch den Markt gelöst wird. Ein Eingriff in die Marktverteilung führt hingegen zu 
Ineffizienzen und letztlich zu Arbeitslosigkeit und unterausgelasteten Produktions-
kapazitäten.  
Aus der keynesianischen Theorie folgt, dass die effektive Nachfrage die Höhe der 
Beschäftigung und das Sozialprodukts bestimmt. Arbeitslosigkeit und Unterbe-
schäftigung sind nicht Folgen, sondern häufige Elemente jeder Marktwirtschaft. 
Auch bei einer vollständigen Flexibilität aller Preise existiert keine Tendenz zu ei-
nem Gleichgewicht mit einer Vollbeschäftigung aller Produktionsfaktoren. Die 
klassische Theorie zeigt zudem, dass eine Faktorsubstitution als Folge von Preisan-
passungen auch ohne Rigiditäten höchstens in beschränktem Masse stattfindet und 
keine Vollbeschäftigung sicherstellen kann. Daraus folgt, dass weder die funktiona-
le noch die personale Einkommensverteilung ein Marktergebnis ist, sondern nicht 
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zuletzt eine Frage der Macht. Die Wirtschafts- und Finanzpolitik hat dementspre-
chend die Aufgabe, richtige Proportionen in einer Volkswirtschaft sicherzustellen, 
beispielsweise zwischen Aussenhandel und Binnenmarkt, Arbeits- und Vermögens-
einkommen, öffentlichem und privatem Sektor oder dem Finanzsektor und ande-
ren Wirtschaftszweigen. Die Arbeitslosigkeit kann im Grundsatz nicht durch den 
Abbau von arbeitsmarktlichen Regulierungen oder durch tiefere Löhne gesenkt 
werden, ausser es kann dadurch eine Steigerung der Exporte erzielt werden. Ein 
exportorientiertes Wachstum führt aber mittel- und langfristig zu Ungleichgewich-
ten im Welthandel. Arbeitslosigkeit sollte deshalb nicht über eine Steigerung des 
Aussenhandels reduziert werden, sondern über international koordinierte Mass-
nahmen und den internen Beschäftigungsmechanismus.   
20.1.2Exogene oder endogene Geldentstehung 
Geld ist in einer neoklassischen Vorstellung nur ein Schleier über realen Tausch-
vorgängen. Entscheidend für die Entwicklungen einer Volkswirtschaft sind die re-
lativen Preisverhältnisse. Geld als allgemeines Tauschmittel verändert diese relati-
ven Preise nicht, sondern legt nur ihre absolute Höhe fest. Diese Höhe, das Preis-
niveau, wird makroökonomisch durch die Geldmenge bestimmt. Die Geldmenge 
wiederum wird durch das Verhalten der Zentralbank und über den Geldschöp-
fungsmultiplikator determiniert. Die Zentralbank kann somit die Inflationsrate über 
eine exogene Veränderung der Geldmenge bestimmen. Sie kann dadurch unter 
Umständen kurzfristig, sofern die Preise und Löhne rigide sind, einen Einfluss auf 
die Höhe der Arbeitslosigkeit nehmen. Eine Ausdehnung der Geldmenge bezie-
hungsweise eine höhere Inflationsrate können als Folge davon kurzfristig zu sin-
kenden realen Lohnsätzen und zu einer tieferen Arbeitslosigkeit führen. Sofern 
aber mittel- und langfristig keine Rigiditäten bestehen, führt die Ausdehnung der 
Geldmenge ausschliesslich zu einem Anstieg des Preisniveaus. Da die relativen 
Preise von Arbeit und Kapital unverändert bleiben, verändert sich auch das Faktor-
einsatzverhältnis und damit die Höhe der Beschäftigung nicht. In diesem Fall ist die 
mittel- und langfristig bestehende Arbeitslosigkeit freiwillig, da die Arbeitskräfte 
nicht bereit sind, reale Lohnsätze entsprechend ihrer Produktivität zu akzeptieren.  
Aus einer keynesianischen Perspektive ist Geld untrennbar mit ökonomischen 
Vorgängen verbunden. Grundlegend ist dabei die Vorstellung, dass moderne 
Volkswirtschaften monetären Produktionswirtschaften entsprechen. Im Zentrum 
steht somit die Produktion und nicht wie in der Neoklassik der Tausch. Der 
exemplarische Produktionsprozess wird dabei ausgelöst durch die Aufnahme eines 
Kredits zum Kauf von Produktionsmitteln und Inputgütern. Dabei sieht sich der 
Kreditnehmer, in diesem Fall ein Unternehmen, einer unbekannten Zukunft ge-
genüber. Seine Kreditaufnahme entspricht dadurch nicht einer kühlen Risikobe-
rechnung, sondern ist die Folge von Erwartungen hinsichtlich einer unbekannten 
Zukunft. Durch den Einsatz von Arbeit und den erworbenen Produktionsmitteln 
werden anschliessend Güter und/oder Dienstleistungen produziert und abgesetzt. 




Sofern die Nachfrage nicht den Erwartungen entspricht und zu gering ausfällt, 
kann die Produktion nicht abgesetzt und der Kredit nicht endgültig zurückbezahlt 
werden. Dies ist dann der Fall, wenn ein Teil des Einkommens gehortet oder zum 
Kauf von bestehenden finanziellen Aktiva (Anleihen, Aktien, bestehende Immobi-
lien) eingesetzt wird. Der Prozess der Schaffung und Zerstörung von Geld – im 
Sinne der Circuit-Theory (vgl. Rossi 2010) – wird dadurch unterbrochen. Als Folge 
davon vergrössert sich die Geldmenge, allerdings ohne einen entsprechenden rea-
len Anker, also ohne an eine entsprechend Menge an real existierende Güter ge-
bunden zu sein. Im Sinne von Keynes (1930/1983) führt eine Zunahme der Geld-
menge im Finanzkreislauf zu einer tieferen realwirtschaftlichen Nachfrage nach 
produzierten Gütern und Dienstleistungen. Als Folge davon resultieren unter ande-
rem ein geringes Beschäftigungsniveau, Arbeitslosigkeit und eine zunehmende 
Volatilität an den Finanzmärkten, verbunden mit krisenhaften Entwicklungen.  
Die Höhe der Geldmenge wird im Gegensatz zur Neoklassik grundsätzlich nicht 
durch das Verhalten der Zentralbank festgelegt. Sie kann über die Bestimmung o-
der Beeinflussung der Höhe bestimmter Zinssätze zwar den Preis für die Kredit-
vergabe von Geschäftsbanken festlegen oder beeinflussen, nicht aber die Höhe der 
Kreditvergabe von Banken an Unternehmen, Haushalte und den Staat. Die Kredit-
nachfrage ist abhängig von der effektiven Nachfrage, welche die Höhe und damit 
die Ausdehnung der Produktionskapazitäten bestimmt. Die Höhe der Geldmenge 
bestimmt sich somit nicht in erster Linie durch das Verhalten der Zentralbank, 
sondern durch die Kreditnachfrage und das Risikoverhalten der Banken. Verände-
rungen der Geldmenge erfolgen demnach endogen und weitgehend ausserhalb des 
Einflussbereichs von Zentralbanken. Eine Zentralbank kann zwar einen oder meh-
rere Zinssätze, und dadurch wiederum die Kreditkosten beeinflussen. Dies ermög-
licht es ihr, die wirtschaftliche Expansion kurzfristig über höhere Kreditkosten zu 
bremsen oder über tiefere Kreditkosten zu stimulieren. Sie kann damit aber nicht 
die fehlende effektive Nachfrage kompensieren. Deshalb besteht die Gefahr, dass 
sich durch die Interventionen der Zentralbank in einer Volkswirtschaft die Geld-
menge im finanziellen Kreislauf weiter erhöht und die realwirtschaftliche Produkti-
on nur kurzfristig stimuliert wird, beispielsweise über die Vergabe von Hypothekar- 
oder Konsumkrediten. Die bereits bestehende Fehlstruktur zwischen Geldmenge 
und realer Produktion, beziehungsweise zwischen finanziellem und realem Kreis-
lauf kann sich dadurch weiter verstärken.  
20.1.3Arbeitsproduktivität  
Im neoklassischen Arbeitsmarktmodell wird Arbeitsproduktivität als individuelle 
Eigenschaft von Arbeitskräften betrachtet. Eine Steigerung der Arbeitsproduktivi-
tät führt grundsätzlich zu einer höheren Nachfrage nach einer Arbeitskraft. Zudem 
steigt ihr realer Lohnsatz, sofern ihre relative Knappheit unverändert bleibt. Eine 
zunehmende Nachfrage nach höher qualifizierten Arbeitskräften führt dementspre-
chend, zumindest kurzfristig, zu einem Anstieg der Bildungsprämie und der Ein-
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kommensungleichheit, sofern nicht alle Arbeitskräfte gleichzeitig in gleichem Aus-
mass auf die neuen Bedingungen am Arbeitsmarkt reagieren.  
Aus einer klassischen Perspektive, beispielsweise im Sinne von Pasinetti (1981), 
entspricht die Arbeitsproduktivität einer gesamtwirtschaftlichen Grösse. Steigerun-
gen der Produktivität einzelner Arbeitskräfte, Unternehmen, Wirtschaftszweige, 
Sektoren oder Länder müssen nicht zu höheren Einkommen bei diesen Akteuren 
führen. Die Produktivitätsgewinne können sich grundsätzlich auch auf weitere oder 
gänzlich andere Akteure verteilen. Als Folge davon kann die Steigerung der Pro-
duktivität insbesondere zu tieferen Preisen führen und dadurch die realen Ein-
kommen von an der Produktivitätssteigerung völlig unbeteiligten Personen, Grup-
pen, Regionen oder Ländern erhöhen. Eine Zunahme der Produktivität bei der 
Herstellung von elektronischen Geräten in einem Land, kann beispielsweise zu tie-
feren Preisen bei diesen Gütern und deshalb zu höheren Reallöhnen in einem an-
deren Land führen. Das Konzept der Arbeitsproduktivität ist somit ein Gesamt-
wirtschaftliches. Der Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Produktivität führt zudem 
nur unter spezifischen Umständen zu einer stabilen oder höheren Beschäftigung. 
Sofern die Höhe der effektiven Nachfrage nicht mit dem Zuwachs der Produktivi-
tät wächst oder die Arbeitszeit reduziert wird, steigt die Unterbeschäftigung 
und/oder die Arbeitslosigkeit.  
Diese unterschiedlichen Perspektiven haben entsprechende Auswirkungen auf die 
Handelstheorie. Führt die internationale Arbeitsteilung zu einer höheren Produkti-
vität in der Weltwirtschaft, wie dies aus den neoklassischen Modellen folgt, dann 
muss daraus nicht zwingendermassen eine Steigerung des weltweiten Sozialpro-
dukts folgen. Entscheidend sind in einem klassisch-keynesianischen Modell viel-
mehr die Verteilung der Produktivitätsgewinne zwischen unterschiedlichen Schich-
ten (Arbeitskräfte, Kapitaleigner, Rentiers) und Staaten, welche wiederum die Ent-
wicklung der globalen effektiven Nachfrage entscheidend beeinflusst.  
20.1.4Freihandel und Merkantilismus  
Die neoklassische theoretische Analyse des internationalen Handels legt ihren 
Schwerpunkt auf die Auswirkungen einer Spezialisierung von Regionen bei der 
Produktion bestimmter Güter und Dienstleistungen. Im Mittelpunkt stehen des-
halb Gewinne aus der internationalen Arbeitsteilung, die Standortwahl von Unter-
nehmen, die Verteilung von Wertschöpfungsketten im geographischen Raum, aber 
auch Verteilungswirkungen auf einzelne Gruppierungen, beispielsweise niedrig qua-
lifizierte Arbeitnehmer. In Weiterentwicklungen der Grundmodelle werden be-
stimmte Annahmen aufgehoben, wie etwa die Annahme konstanter Skalenerträge 
(Krugman 1991) oder in einem klassischen Modell die Annahme eines beschränk-
ten Arbeitsangebots (Lewis 1954). Dadurch verändern sich die Modellresultate ins-
besondere hinsichtlich der Verteilung der Produktion im geographischen Raum 
und der Verteilung der Produktivitätsgewinne aus dem internationalen Handel. Die 
Wünschbarkeit eines ungehinderten internationalen Handels von Waren- und 
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Dienstleistungen wird als Folge davon relativiert. Aussenhandelsungleichgewichte, 
Kapitalflüsse und die Währungsentwicklung bleiben aber in der Regel unbeachtet.  
Sie stehen hingegen, neben der Multiplikatorwirkung von Aussenhandelsüber-
schüssen, im Zentrum der keynesianischen Analyse des internationalen Handels. 
Die Möglichkeiten zum Import von Gütern und Dienstleistungen aus anderen 
Ländern wird begrenzt durch die Exportfähigkeit eines Landes. Sofern ein Land 
stetig mehr Güter und Dienstleistungen importiert als es exportiert, verschuldet es 
sich. Diese Schulden können nur über höhere Exporte oder einen Zahlungsausfall 
abgebaut werden. Gelingt es hingegen einem Land, stetig einen Leistungsbilanz-
überschuss zu erzielen, dann kann es Schulden vermeiden oder abbauen und hat 
gleichzeitig die Möglichkeit im Inland ein hohes Beschäftigungsniveau zu sichern. 
Die Exportüberschüsse erlauben es ihm zudem, im Ausland Vermögenswerte zu 
erwerben und entsprechende Kapitaleinkommen zu erzielen. Die anhaltende Zu-
nahme der Verschuldung des Auslands birgt aber auch die Gefahr, dass durch 
Währungsabwertungen Vermögenstitel an Wert verlieren oder durch einen Zah-
lungsausfall des Auslands, Anlagen in Anleihen oder vergebene Kredite vollständig 
entwertet werden. Daraus folgt, dass im internationalen Handel eine Kooperation 
zwischen Ländern, beispielsweise mit dem Ziel einer Reform des internationalen 
Währungssystems, grosse und lang anhaltende Aussenhandelsgleichgewichte zu 
verhindern zum Vorteil aller Länder ist. Im Gegensatz dazu führt die Möglichkeit 
hohe Aussenhandelsüberschüsse zu erzielen dazu, dass Defizitländer gezwungen 
sind, eine deflationäre Wirtschaftspolitik über die Abwertung ihrer Währungen o-
der tiefere Produktionskosten zu betreiben. Letzteres kann beispielsweise über tie-
fere Lohnkosten oder tiefere Steuern geschehen. Die weltweite effektive Nachfrage 
wird dadurch geschwächt und die Produktion eingeschränkt. Die Förderung ex-
portorientierter Modelle und die Betonung eines internationalen Standortwettbe-
werbs führen somit zu Deflation, Unterbeschäftigung und Arbeitslosigkeit, wobei 
in einzelnen Ländern mit entsprechenden Überschüssen teilweise vorteilhafte Ent-
wicklungen beobachtet werden können. Die Analyse aus einer keynesianischen Per-
spektive zeigt, dass diese Länder unmöglich Vorbild für die Defizitländer sein kön-
nen, sondern nur die internationale Kooperation eine internationale Handels- und 
Währungsordnung ermöglicht, welche zu Stabilität und Frieden beiträgt.  
20.2 Die Beschäftigungsentwicklung in der Schweiz 
Vorhergehend wurde argumentiert, dass die Beschäftigungsentwicklung am besten 
auf der Grundlage klassisch-keynesianischer Prinzipien analysiert werden kann. Da-
für wurde auch aus einer ideengeschichtlichen Perspektive zwischen der Bestim-
mung der Skala, der Struktur und der Proportion unterschieden.  
20.2.1Skala 
Die Höhe der Skala wird grundsätzlich bestimmt durch die Höhe der effektiven 
Nachfrage. Sie wird in der Schweiz vor allem gestützt durch hohe Aussenhandels-
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überschüsse, sowie die stetig wachsende Konsumnachfrage durch den Staat und die 
privaten Haushalte. Letztere weist über die grossenteils obligatorischen Gesund-
heitsausgaben zudem eine hohe Beschäftigungsintensität auf. Gestützt wurde die 
private Konsumnachfrage zudem durch die teilweise hohe Zuwanderung.  
Die Schweiz verzeichnete in den vergangenen Jahren aber auch einen deutlichen 
Anstieg der Kreditvergabe, insbesondere im Immobiliensektor. Auch hier dürfte 
die Zuwanderung durch die steigende Nachfrage nach Wohnraum, sowie die tiefen 
Zinsen einen bedeutenden Einfluss auf die Wachstumsentwicklung genommen ha-
ben.  
Vor allem diese erwähnten Faktoren – Aussenhandel, privater und öffentlicher 
Konsum, Bauinvestitionen - haben in der Schweiz zu einem hohen Beschäfti-
gungsniveau und einer verhältnismässig geringen Arbeitslosigkeit geführt.  
Den beschäftigungsfördernden Faktoren stehen aber auch in der Schweiz die effek-
tive Nachfrage dämpfende Faktoren gegenüber. Dazu gehören insbesondere die 
Zunahme der obersten Einkommen im Vergleich mit den Medianeinkommen. Die 
damit verbundene Abschöpfung der Produktivitätsgewinne senkt die effektive 
Nachfrage im Sinne des Supermultiplikators. Dies gilt auch für die kontinuierlich 
steigende registrierte und/oder selbstdeklarierte Arbeitslosigkeit und die steigenden 
Mietpreise. Letztere erhöhen die Einkommen aus Immobilien- und Bodenbesitz 
und dürften deshalb zu einer ungleicheren Einkommens- und Vermögensverteilung 
beitragen.  
20.2.2Struktur 
Mit der Struktur wird die strukturelle Zusammensetzung der Beschäftigung und der 
Wertschöpfung im Zeitverlauf bezeichnet. Veränderungen der Struktur erfolgen 
hauptsächlich durch unterschiedliche Produktivitätsentwicklungen, neue Konsum-
muster und die Entstehung neuer Konsum- und Investitionsgüter. Die Schweiz war 
insbesondere in den 1990er Jahren einem intensiven sektoralen Strukturwandel 
ausgesetzt, welcher gemessen an der Beschäftigung zu einem Bedeutungsverlust der 
Industrie geführt hat. Der gleichzeitig stattfindende Umbau der Industrie führte 
vermutlich zu einer verstärkten Konzentration von Forschung und Entwicklung in 
der Schweiz, sowie zu einer Konzentration der Verwaltung von zunehmend grenz-
überschreitenden Wertschöpfungsketten.  
Durch den anhaltenden Strukturwandel haben vormals für die Schweiz sehr bedeu-
tende Wirtschaftszweige - beispielsweise die Maschinen- und Metallindustrie - stark 
an Gewicht verloren. Gleichzeitig gewannen gemessen an der Beschäftigung das 
Gesundheits- und Sozialwesen, die Bildung, die öffentliche Verwaltung, die Infor-
mations- und Kommunikationstechnologien, sowie die wirtschaftliche Beratung 
stetig an Bedeutung. Auch im Bankensektor wuchs die Beschäftigung teilweise 
stark, wurde aber in fast ähnlichem Ausmass in Rezessionen wieder reduziert. Ab 
Ende der 1990er Jahre erholte sich nach einer tiefen Krise im Immobiliensektor die 
Beschäftigung im Baugewerbe kontinuierlich. Der Transithandel (Rohstoffhandel) 
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hat insbesondere zwischen 2010-2015 stark an Bedeutung gewonnen. Dies gilt al-
lerdings nur, sofern seine Aktivität an der Wertschöpfung und nicht an der direkten 
Beschäftigung gemessen wird.  
Insgesamt hat die schweizerische Wirtschaftsstruktur im berücksichtigen Zeitraum 
an Diversität verloren. Sie ist dadurch abhängiger von einzelnen Sektoren wie der 
Pharmaindustrie, der Uhrenindustrie, dem Handel, den Finanzdienstleistungen, der 
wirtschaftlichen Beratung sowie den neuen Informations- und Kommunikations-
technologien geworden. Damit verbunden sind entsprechende Risiken. Sie ergeben 
sich insbesondere durch  
§ die hohe Mobilität der Unternehmen beziehungswiese ihrem Steuersubstrat 
(verschiedene Wirtschaftszweige, unter anderem die Pharmaindustrie) 
§ die grosse Volatilität in ihrem Wirtschaftsgang (Banken, Transithandel) 
§ die starke Abhängigkeit von kreditgetriebenem Wachstum (Baugewerbe) 
§ die grosse Abhängigkeit vom Wirtschaftsgang anderer Wirtschaftszweige 
(Beratung, Informationstechnologie) oder  
§ die Abhängigkeit von hohen Steuereinnahmen, einer hohen Beschäftigung 
und einer stabilen Lohnentwicklung (öffentlicher Sektor, Gesundheits- und 
Sozialwesen).  
Der Bedeutungsverlust der Industrie könnte zudem weitreichende negative Konse-
quenzen nach sich ziehen, da dadurch mittel- und langfristig das Wachstum der 
Produktivität sinken dürfte und zudem die Gefahr eines Know-How-Verlusts in 
der industriellen Fertigung droht.  
20.2.3Proportion  
Als Proportion wird der Anteil an der weltweiten effektiven Nachfrage bezeichnet, 
welcher durch eine einzelne Volkswirtschaft bedient werden kann. Je grösser dieser 
Anteil ausfällt, desto höher dürfte auch das Beschäftigungsniveau, beziehungsweise 
die Wertschöpfung im Verhältnis zur Bevölkerung ausfallen. Ein bedeutender 
Wachstumstreiber der schweizerischen Volkswirtschaft ist der Aussenhandel, wel-
cher seit Beginn der 1990er Jahren einen stetigen Überschuss erzielt. Die Struktur-
verschiebungen im Aussenhandel seit den 1990er Jahren sind allerdings bedeutend. 
Die chemisch-pharmazeutische Industrie, die Uhrenindustrie sowie die Finanz-
dienstleistungen haben stetig an Bedeutung gewonnen. Gleichzeitig haben insbe-
sondere die Maschinen- und die Metallindustrie, sowie der Tourismus an Bedeu-
tung verloren. Diese Wirtschaftszweige scheinen zudem weit stärker abhängig von 
der Entwicklung des Schweizer Frankens zu sein, als die Pharma- oder die Uhren-
industrie.  
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Der Schweizer Franken entwickelt sich im berücksichtigten Zeitraum seit Beginn 
der 1990er Jahre in der Regel gegenläufig zur Weltkonjunktur. Hohe Wachstumsra-
ten in der Weltwirtschaft und insbesondere hohe Erträge bei den Finanzdienstleis-
tern scheinen dabei mit einem relativ geringen Aussenwert der schweizerischen 
Währung verbunden zu sein. Geringere Erträge bei den Finanzdienstleistungen 
sowie eine zunehmende internationale Unsicherheit im Finanzsystem scheinen hin-
gegen mit einer Stärkung des Schweizer Frankens insbesondere im Vergleich zu 
den europäischen Währungen (beziehungsweise der europäischen Währung) ein-
herzugehen. Diese Entwicklung dürfte die schweizerische Industrie sowie den Tou-
rismus bei einer bereits sinkenden Nachfrage aus dem Ausland zusätzlich schwä-
chen, bei einer wachsenden Nachfrage aus dem Ausland die Wettbewerbsposition 
dieser Unternehmen hingegen stärken. Die Währungsentwicklung nach Ausbruch 
der Finanzkrise, welche zu einer bedeutenden Aufwertung des Schweizer Frankens 
geführt hat, ist somit im Prinzip eine bekannte Entwicklung, auch wenn das Aus-
mass im berücksichtigten Zeitraum einmalig ist.  
Die Preisverhältnisse von international gehandelten Gütern (Terms of Trade) ha-
ben sich im berücksichtigten Zeitraum stetig verbessert. Sie dürften entscheidend 
zur positiven Beschäftigungsentwicklung beitragen. Unklar ist dabei allerdings, in-
wiefern diese Preise auf Steuerpraktiken basieren, welche eine Gewinnverschiebung 
in die steuergünstige Schweiz ermöglichen. Eine Verzerrung der Statistik zu den 
Terms of Trade ist dadurch nicht ausgeschlossen. Auffällig ist insbesondere, wie 
wenig beschäftigungsintensiv die Wertschöpfung in der chemisch-
pharmazeutischen Industrie ausfällt.  
20.2.4Die Entwicklung der Arbeitslosigkeit in der Schweiz 
Die Schweiz erlebte in den 1990er Jahren durch zwei aufeinanderfolgende Wirt-
schaftskrisen – zuerst auf dem Binnenmarkt und anschliessend durch eine schwa-
che Entwicklung des Aussenhandels verbunden mit einem Umbau der Industrie – 
einen deutlichen und lang anhaltenden Anstieg der Arbeitslosigkeit. Nach einem 
temporären Rückgang gegen Ende der 1990er Jahre erhöhte sich die Arbeitslosig-
keit bereits zu Beginn der 2000er Jahre erneut. Ursache dafür war in erster Linie die 
durch das Ende der “New Economy” ausgelösten Preiskorrekturen am US-
amerikanischen Aktienmarkt (“Dotcom-Blase“) und die erneute Aufwertung des 
Schweizer Frankens, als Folge der zunehmenden Unsicherheit im internationalen 
Finanzsystem. Ab Mitte der 2000er Jahren begann die Arbeitslosigkeit erneut zu 
sinken, stieg aber mit Ausbruch der weltweiten Finanzkrise erneut an.  
20.2.5Arbeitslosigkeit als sozioökonomisches Problem 
Die Analyse der Arbeitslosigkeit erfordert eine ganzheitliche Betrachtung. Aus-
gangspunkt dafür bildet zuerst die Erwerbsquote. Dadurch können Entwicklungen 
am Arbeitsmarkt analysiert werden, welche unabhängig sind von der konkreten Er-




Einbezug weiterer Indikatoren, unter anderem die Invalidität, den Bezug von Sozi-
alhilfe oder die erfolgten Frühpensionierungen. Dadurch wird es möglich, eine Ab-
schätzung der Entwicklungen vorzunehmen, welche unabhängig von den beste-
henden Institutionen und ihrem Einsatz im Umgang mit der Arbeitslosigkeit sind. 
Es wird ein Bestandes- und Flussmodell der Arbeitslosigkeit vorgeschlagen, wel-
ches die Entwicklungen möglichst als Ganzes abbildet.  
In der Schweiz bestehen persistente Unterschiede in den Arbeitslosenquoten zwi-
schen den Kantonen. Die Analyse dieser Unterschiede zeigt, dass unter anderem 
institutionelle Differenzen wie die unterschiedliche Anwendung der aktiven Ar-
beitsmarktpolitik, das Ausmass der Registrierung von arbeitslosen Personen, die 
unterschiedlichen Anteile an Teilzeitstellen oder der Anteil an Beschäftigten im 
Baugewerbe wichtige Erklärungsfaktoren für diese Unterschiede sein könnten. 
Wird hingegen eine weitere Variable berücksichtigt – der Anteil an Personen, wel-
che entweder mitarbeitende Familienmitglieder sind oder sich in einer Lehre befin-
den – dann verlieren alle weiteren Variablen ihre Signifikanz. Dies wird dadurch 
begründet, dass diese Variablen mit der neuen Variablen korreliert sind. Die Unter-
schiede in den kantonalen Arbeitslosenquoten werden deshalb hauptsächlich mit 
Differenzen bei der gesellschaftlichen Einbettung des Arbeitsmarkts, der konkreten 
Organisationen der Produktion (Ausbildung, Mitarbeit auf dem Familienbetrieb) in 
einer Region, sowie unterschiedlichen Formen der Solidarität (Rolle von Familie, 
Unternehmen, Staat) begründet. Diese könnten teilweise auch mit anderen Erwar-
tungen und Vorstellungen hinsichtlich bestimmter sozial- und wirtschaftspoliti-
scher Verhaltensweisen verbunden sein. Die Entwicklung der Arbeitslosigkeit kann 
deshalb nicht ausschliesslich aus der Beschäftigungsentwicklung abgeleitet werden, 
sondern erfordert eine Analyse der sozioökonomischen Einbettung des Arbeits-
markts und somit auch der gesellschaftlichen Entwicklung von Beziehungen zwi-
schen Individuen und Gruppen (z.B. der Familie), Individuen und Unternehmen 
(z.B. Verhalten gegenüber leistungseingeschränkten Personen), Individuen und 
dem Staat (z.B. hinsichtlich der Form und dem Ausmass an staatlich verwalteter 
gesellschaftlicher Solidarität) oder Unternehmen und dem Staat (z.B. bei der Aus-
bildung). Eine ganzheitliche Analyse der Arbeitslosigkeit setzt deshalb auch voraus, 
dass ökonomische und gesellschaftliche Entwicklungen nicht getrennt voneinander 
analysiert werden.  
20.3 Abschliessende Überlegungen  
20.3.1Sieben Pfeiler des aktuellen Schweizer Wirtschaftsmodells  
Die Schweiz konnte nach zwei aufeinanderfolgenden schweren Wirtschaftskrisen in 
den 1990er Jahren, und mit Ausnahme der Rezessionen in den Jahren 2002/03 und 
2008/09, seit den 2000er Jahren eine fast kontinuierliche Erhöhung der Beschäfti-
gung verzeichnen. Die vermuteten Ursachen dafür wurden bereits mehrmals ge-
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nannt. Das Schweizerische Modell basiert gemäss dieser Analyse hauptsächlich auf 
sieben Pfeilern:  
1. Wissenschaft, Innovation, Bildung  
Insbesondere aus der Entwicklung der Terms of Trade lässt sich schliessen, dass 
die Schweiz bei der Entwicklung von neuen Produkten, welche eine hohe Wert-
schöpfung generieren und im internationalen Vergleich auch hohe Reallöhne er-
möglichen, erfolgreich ist. Voraussetzung dafür sind entsprechende wissenschaftli-
che und technologische Entwicklungen, sowie einheimische oder ausländische 
Fachkräfte und Wissenschaftler. Eine ebenso entscheidende Bedingung für einen 
hohen Standard in Wissenschaft und Bildung sind entsprechend hohe finanzielle 
Ausgaben in diesen Bereichen, insbesondere durch den Staat. Voraussetzung dafür 
sind deshalb vor allem hohe Steuereinnahmen.  
2. Tiefe Steuern und Steuerprivilegien  
Internationale Steuervergleiche zeigen, dass die Besteuerung von Unternehmen in 
der Schweiz gering ist. Diese offiziellen Steuersätze dürften sich zudem deutlich 
von den effektiven Steuersätzen unterscheiden, da verschiedene Steuerprivilegien 
weit geringere effektive Unternehmenssteuern ermöglichen. Die Attraktivität der 
Schweiz für Unternehmen, insbesondere Unternehmenshauptsitze und multinatio-
nale Grosskonzerne dürfte sich zu einem wesentlichen Teil aus diesen tiefen Steu-
ersätzen und den Steuerprivilegien ergeben. Die Standortwahl und die Wahl der 
Steuersitze von internationalen Unternehmen beziehungsweise die Zuteilung der 
Gewinne auf die einzelnen Standorte, sind durch die berechtigten Bemühungen der 
OECD beziehungsweise der G-20 im Rahmen des Projekts “Base Erosion and 
Profit Shifting” vermehrt unter Druck geraten. Die Entwicklung des Projekts und 
die Reaktion der Schweiz im Rahmen der Unternehmenssteuerreform III kann 
zum Zeitpunkt des Abschlusses dieser Arbeit allerdings nur schwer abgeschätzt 
werden. Werden jedoch insbesondere die Pfeiler unter 1., 3., 4., 6. berücksichtigt, 
dann wird deutlich, wie abhängig das schweizerische Modell von der Entwicklung 
der Steuereinnahmen und –ausgaben tatsächlich ist.  
3. Hohe Ausgaben für Gesundheit, die öffentliche Verwaltung und Bildung  
Die Analyse der Beschäftigung verdeutlicht vor allem, dass sich ein wesentlicher 
Teil des Beschäftigungszuwachses in den letzten 25 Jahren durch Zuwächse im Ge-
sundheitssektor, im Sozialwesen, der öffentlichen Verwaltung und im Bereich der 
Bildung und Erziehung erklärt. Die Gesundheitsausgaben werden über verschiede-
ne Kanäle finanziert. Die grössten Beiträge leisteten dabei im Jahre 2013 die Kran-
kenversicherungen durch die Grundversicherung (KVG) mit 36.7%, die privaten 
Haushalte über direkte Ausgaben (“Out of Pocket“) mit 18.1% und die Kantone 
mit 17%. Die Finanzierung hängt folglich hauptsächlich von den Einkommen der 
Haushalte sowie den Steuereinnahmen, insbesondere der Kantone, ab. Deutliche 
Einbussen bei den Einkommen, eine Zunahme der Ungleichheit bei der Einkom-
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mensverteilung und wesentlich geringere Steuereinnahmen könnten somit im Ge-
sundheitssektor das Beschäftigungswachstum bremsen oder aufgrund des Obliga-
toriums andere Konsumausgaben dämpfen. Auch die öffentliche Verwaltung und 
der Bereich Bildung und Erziehung werden zum allergrössten Teil durch staatliche 
Ausgaben finanziert. Auch hier könnte ein deutlicher Rückgang der Steuereinnah-
men die Beschäftigungsentwicklung dämpfen.  
4. Aussenhandelsüberschüsse
Die Schweiz konnte ihre Aussenhandelsüberschüsse im betrachteten Zeitraum ste-
tig ausdehnen. Dabei gewannen die Exporte von pharmazeutischen Waren und 
von Finanzdienstleistungen stetig an Bedeutung. Demgegenüber sank insbesondere 
die Bedeutung der Maschinenindustrie und des Tourismus. Dieser Strukturwandel 
im Aussenhandel dürfte sich einerseits durch die hohen Produktionskosten in der 
Schweiz erklären. Andererseits dürften den hohen Exporteinnahmen aus Finanz-
dienstleistungen und der pharmazeutischen Industrie nicht zuletzt institutionelle 
und rechtliche Eigenheiten zu Grunde liegen. Im Fall der Finanzdienstleistungen 
führen unter anderem die hohen Ersparnisse als Folge der Institutionen der Alters-
vorsorge (Pensionskassen, 3. Säule) zu hohen Portfolioinvestitionen im Ausland. 
Der Schweizer Finanzplatz ist gleichzeitig aber auch der grösste Vermögensverwal-
ter der Welt für ausländische Kunden (“Offshore“). Inwiefern sich dies in den 
kommenden Jahren ändern wird, dürfte nicht zuletzt von der Entwicklung des 
Schweizer Frankens, der politischen Stabilität im In- und Ausland sowie der An-
wendung und Wirkung des internationalen Informationsaustauschs abhängen. Die 
Höhe der Pharmaexporte, beziehungsweise der Wert der Exporte im Verhältnis zur 
Anzahl in der Pharmaindustrie beschäftigten Personen, lassen sich kaum alleine 
durch die in der Schweiz erbrachte Wertschöpfung erklären. Die Vermutung liegt 
deshalb nahe, dass die Zuteilung der Wertschöpfung auf die Tätigkeit in der 
Schweiz aus steuerlichen Gründen erfolgt. Die Bedeutung der pharmazeutischen 
Exporte und möglicherweise auch die Entwicklung der Terms of Trade werden 
dadurch relativiert. Auch hier könnten Veränderungen des internationalen gesetzli-
chen Rahmens zu bedeutenden Veränderungen bei Steuereinnahmen und statisti-
schen Erhebungen führen.  
5. Zuwanderung
Die hohe Zuwanderung seit Beginn der 2000er Jahre hat insbesondere die Nach-
frage nach Wohnbauten und die Konsumausgaben stetig erhöht. Sie kann in die-
sem Zeitraum deshalb als wesentlicher Wachstumsfaktor betrachtet werden. Ursa-
che für die Zuwanderung dürften verschiedene Gründe sein, darunter  
§ die Zuwanderung neuer Unternehmen
§ das fehlende Personal beziehungsweise ein Mismatching in den Ausbildun-
gen der ansässigen Bevölkerung
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§ die allgemeine Zunahme der internationalen Mobilität, insbesondere von 
hoch spezialisierten Arbeitskräften 
§ die hohe Arbeitslosigkeit in benachbarten Ländern oder 
§ die hohen Reallöhne und die Lebensqualität in der Schweiz, welche eine 
Einwanderung attraktiver machen.  
Entscheidend war zudem die Einführung der Personenfreizügigkeit, welche die 
Zuwanderung von europäischen Arbeitskräften deutlich erleichterte. Die Schweize-
rische Stimmbevölkerung hat sich im Februar 2014 für eine Beschränkung der Zu-
wanderung entschieden. Die Umsetzung dieses Entscheids steht in Konflikt mit 
der Personenfreizügigkeit. Bei Abschluss dieser Arbeit ist unklar, welche Form die 
Beschränkung der Zuwanderung aufweist. Eine deutliche Beschränkung dürfte 
aber das Wachstum bei den Konsumausgaben und auf dem Immobilienmarkt 
dämpfen.  
6. Hypothekarkredite  
Das anhaltende Wachstum der Hypothekarkreditvergabe hat zu einer bedeutenden 
Verschuldung der privaten Haushalte in der Schweiz geführt. Gleichzeitig wurde 
dadurch die Nachfrage nach Wohnbauten und das Beschäftigungsniveau im Bau-
gewerbe deutlich erhöht. Inwiefern die Kreditvergabe nachhaltig ist, ist vor allem 
abhängig davon, wie sich die Einkommen der Haushalte, die Immobilienpreise und 
das Zinsniveau entwickeln. Damit verbunden sind die Entwicklung der Beschäfti-
gung, der Arbeitslosigkeit, der Zuwanderung, aber auch der Anlagepolitik von 
wichtigen Investoren in Immobilien, allen voran den Pensionskassen. Letztere 
können erneut dazu beitragen, dass das Angebot an Immobilien zu stark ausgewei-
tet wird, nicht zuletzt deshalb, weil die tiefen Zinsen dazu führen, dass bei anderen 
Anlagen nur geringe Erträge resultieren. Die Folgen der hohen Verschuldung in 
der Schweiz sind deshalb kaum abzuschätzen.  
7. Geld- und Währungspolitik 
Die Schweizerische Geld- und Währungspolitik und die Institution der Schweizeri-
schen Nationalbank haben seit Ausbruch der Finanzkrise stark an Bedeutung ge-
wonnen. Unter anderem verhinderte die Nationalbank den Zusammenbruch einer 
Grossbank und führte nach der raschen und deutlichen Aufwertung des Schweizer 
Frankens im September 2011 einen Mindestkurs zum Euro ein. Dadurch verhin-
derte sie einen stärkeren Verlust der Wettbewerbsposition, insbesondere bei in der 
Schweiz produzierenden Industrieunternehmen und Unternehmen aus dem Tou-
rismus. Die Aufhebung des Mindestkurses im Januar 2015 und die anschliessende 
Aufwertung des Schweizer Frankens im Verhältnis zum Euro führte hingegen bei 




Die Schweizer Volkswirtschaft lief aber bereits vor Ausbruch der Finanzkrise Ge-
fahr, bei einer Zunahme der internationalen Unsicherheit im Finanzsystem und 
einer bereits geschwächten Aussenhandelsnachfrage durch den Anstieg des Aus-
senwerts des Schweizer Frankens zusätzlich geschwächt zu werden. Diese Entwick-
lung ist nicht neu. Sie hat sich seit 2008/09 jedoch verstärkt. Gleichzeitig zeigen 
sich in der Schweiz bei einer Aufwertung des Schweizer Frankens beispielsweise 
bei den Pharmaexporten und bei Finanzdienstleistungen kaum noch entsprechende 
negative Reaktionen hinsichtlich der Beschäftigungsentwicklung. Die erneute Auf-
wertung dürfte deshalb zu einer weiteren Spezialisierung der Schweizerischen 
Volkswirtschaft auf Bereiche mit einer geringeren Abhängigkeit von an den Stand-
ort gebundenen Kosten führen. Dies dürfte zu einem weiteren Abbau bei produ-
zierenden Einheiten führen, während Abteilungen für Forschung und Entwicklung 
und die Verwaltung von internationalen Wertschöpfungsketten eher weiter beste-
hen dürften. Die Diversität hinsichtlich der Wirtschaftszweige und der Regionen, in 
denen produziert wird, dürfte dadurch weiter abnehmen. Dies gilt auch für das An-
gebot an Beschäftigungsmöglichkeiten für Personen mit einer tieferen oder mittle-
ren Ausbildung in der Industrie.  
20.3.2Die Schweiz als Gewinnerin einer unmöglichen Globalisierung  
Die angeführten sieben Pfeiler des gegenwärtigen Schweizerischen Wachstumsmo-
dells zeigen, dass die Schweiz als Volkswirtschaft im Jahr 2015 trotz Risiken zu den 
Globalisierungsgewinnern gehört. Dies wiederspiegelt sich in einem hohen Be-
schäftigungsniveau und einer tiefen Arbeitslosigkeit, wobei letztere, wie ausführlich 
dargestellt wurde, von weiteren Faktoren abhängig ist.  
Die Schweiz ist zwar auch aus einer klassisch-keynesianischen Perspektive eine der 
Gewinnerinnen der Globalisierung. Allerdings handelt es sich dabei um eine un-
mögliche Globalisierung. Sie kann deshalb grundsätzlich nicht als Modell dienen. 
Dies erklärt sich hauptsächlich aus vier Gründen:  
1. Die anhaltend hohen Aussenhandelsüberschüsse und die damit verbundenen 
Multiplikatoreffekte können nicht von allen Ländern gleichzeitig erzielt wer-
den. Die Schweiz profitiert deshalb weiterhin von einer Währungsordnung, 
welche Aussenhandelsüberschüsse zu lange und in zu grossem Ausmass er-
möglicht. Die allfällige anhaltende Aufwertung des Schweizer Frankens 
könnte zwar zunehmend zu einem Ausgleich der Aussenhandelsbilanz füh-
ren, allerdings mit der Folge, dass sich die Schweiz auf sehr wenige wirt-
schaftliche Tätigkeiten konzentrieren dürfte und dadurch ihre Abhängigkeit 
von diesen Branchen oder einzelnen Unternehmen stark ansteigt.  
2. Die Schweiz gehört zu den (zwischenzeitlichen) Siegern eines internationalen 
Wettbewerbs um mobile Unternehmen und Steuersubstrat. Sie erzielt insge-
samt hohe Steuereinnahmen bei gleichzeitig geringen Steuersätzen. Daraus 
resultiert ein robustes Wachstum der Staatsausgaben, ein hohes Beschäfti-
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gungsniveau, ein stetiger Ausbau der öffentlichen Infrastruktur, sowie hohe 
Investitionen in Bildung und Forschung. Gleichzeitig verhindert der interna-
tionale Steuerwettbewerb, dass andere Länder aufgrund von fehlenden Steu-
ereinnahmen öffentliche Leistungen in ähnlichem Ausmass erbringen und 
dabei entsprechende Multiplikatoreffekte erzielen können. Insgesamt wird 
dadurch die weltweite effektive Nachfrage geschwächt, die Verschuldung ge-
fördert und die Volatilität im Finanzsektor erhöht.  
3. Die Zuwanderung von internationalen Fachkräften ermöglicht der Schweiz 
unter anderem die Entwicklung hochwertiger Güter und Dienstleistungen, 
die Versorgung der Bevölkerung mit wichtigen Dienstleistungen, beispiels-
weise im Gesundheits-, Bildungs- und Wissenschaftsbereich. Diese Fach-
kräfte wurden in der Regel nicht in der Schweiz ausgebildet und es besteht 
die Gefahr, dass ihre Zuwanderung in die Schweiz ihre Herkunftsregionen 
schwächt. Dies ist deshalb der Fall, weil in den Herkunftsregionen zwar, 
häufig staatliche Kosten anfallen, die Erträge aber bei einer Abwanderung 
ausbleiben. Dadurch verstärken sich die Polarisationseffekte (vgl. Hirschman 
1967). Auch dieses Modell kann somit nicht von allen Volkswirtschaften 
adaptiert werden. Vielmehr zeigt sich auch hier ein Wettbewerbsprinzip, 
welches ausschliessend ist.  
4. Die international zunehmende Bedeutung des Finanzsektors und finanzieller 
Akteure ist vor allem eine Folge eines bestehenden Missverhältnisses zwi-
schen dem finanziellen und dem realen Sektor in der Weltwirtschaft. Ursa-
che dafür sind unter anderem die Mobilität des Steuersubstrats von multina-
tionalen Konzernen, die bedeutenden Handelsüberschüsse und die Ausrich-
tung von Unternehmen auf die Bedürfnisse der Aktionäre. Der Finanzsektor 
leistet in der Schweiz einen bedeutenden Beitrag zur Wertschöpfung. Seine 
Bedeutung für die internationale Vermögensverwaltung und die Finanzie-
rung von Handelsgeschäften widerspiegelt dadurch die Fehlstruktur zwi-
schen dem finanziellen und dem realen Kreislauf in der Weltwirtschaft.  
Die Schweiz ist deshalb kein Modell für eine funktionierende Globalisierung. Das 
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